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Introducción
El interés en el estudio de las fusiones y adquisiciones surgió durante la etapa de 
formación de los estudios de doctorado y desembocó en un trabajo de investigación 
sobre este tema. En aquel momento se producían muchas operaciones de este tipo tanto 
en el ámbito de las empresas españolas como en el ámbito internacional. Esta tendencia, 
lejos de estancarse se ha visto reforzada. Las fusiones y adquisiciones son un fenómeno 
de actualidad en constante crecimiento como queda patente en las cifras relativas a los 
últimos años. Así, en 2006 el importe de estas operaciones en España superó en 
conjunto los 190.000 millones de euros, una cifra record que situaba a nuestro país 
como el tercer mercado más activo del mundo en fusiones y adquisiciones.
Según un estudio de Atlas Capital y Thomson Financial, el crecimiento anual de 
las fusiones y adquisiciones en 2006 fue del 70%. El incremento fue especialmente 
notable en las transacciones con un valor superior a los 300 millones de euros, cuyo 
volumen creció un 73% hasta contabilizar en conjunto 171.110 millones de euros. El 
número de fusiones y compras en este segmento se incrementó un 132%. De dicho
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estudio se desprende además que cuatro de las diez mayores operaciones que se llevaron 
a cabo durante el pasado año involucraron a empresas españolas, como compradoras o 
adquiridas, lo que representaba más del 40% del volumen total.
A pesar del elevado volumen de este tipo de operaciones y de las perspectivas de 
crecimiento futuras, los resultados de las mismas siguen siendo poco satisfactorios. Los 
estudios realizados al respecto han atribuido gran parte del fracaso a la dificultad de 
gestionar la integración de las empresas implicadas, lo que se convierte en un reto 
directivo muy importante.
Por otra parte, el estudio de las fusiones y adquisiciones ha ido evolucionando a 
lo largo del tiempo de la mano de los cambios que se han ido produciendo en las 
empresas y en su entorno. Así, el incremento en la competencia a nivel global, la 
rapidez con la que se suceden los cambios y el aumento de la complejidad de los 
problemas han generado un nuevo contexto. Por ello, en los últimos años, las empresas 
han ido tomando conciencia de la importancia de sus recursos internos como elementos 
clave de la ventaja competitiva. En especial, el conocimiento se ha configurado como 
un elemento diferenciador en las empresas, es decir, como un recurso estratégico capaz 
de generar una ventaja competitiva. En esta línea, una comente de investigación sobre 
fusiones y adquisiciones ha centrado su estudio en las adquisiciones que tienen por 
objetivo la obtención de conocimiento. La mayoría de estos trabajos considera que las 
adquisiciones pueden crear valor mediante la transferencia o explotación de 
conocimiento entre las empresas adquirida y adquirente y basa su análisis en las 
adquisiciones tecnológicas, dado el considerable crecimiento de este tipo de 
adquisiciones en los años 90. Adicionalmente, algunos de estos trabajos se plantean si el 
tipo de conocimiento, especialmente el carácter tácito y socialmente complejo del 
conocimiento, influye en la explotación de conocimiento. Más recientemente, algunos 
trabajos han planteado la posibilidad de considerar las adquisiciones, no solo como una 
alternativa que proporciona una fuente de mejora en la eficiencia de la utilización de los 
recursos de las empresas compradora y adquirente, sino como una vía para la 
innovación y, por tanto, la renovación de conocimiento en estas empresas.
No obstante, un reto todavía no resuelto es cómo integrar las adquisiciones para 
explotar y para explorar conocimiento. Los estudios previos sobre explotación en las 
adquisiciones tratan aspectos parciales del proceso de integración, como la autonomía
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requerida o los mecanismos de socialización que contribuyen a facilitar el proceso. Sin 
embargo, a pesar del impacto que tiene la gestión del proceso de integración sobre los 
resultados de la adquisición, ninguno de ellos ha considerado un enfoque más global, 
que comprenda distintas decisiones directivas al mismo tiempo, como nos hemos 
propuesto en esta investigación. Asimismo, la literatura sobre adquisiciones ha dedicado 
poca atención a estudiar los procesos de integración que hacen posible la generación de 
conocimiento y la creación de valor. Así, en este trabajo nos hemos propuesto analizar 
las elecciones directivas sobre los mecanismos de coordinación que hacen posible la 
exploración de conocimiento.
Por todo ello, el objetivo general de esta investigación es analizar la gestión del 
proceso de integración de las fusiones y adquisiciones, desde el enfoque basado en el 
conocimiento, considerando la exploración y la explotación de conocimiento como 
fuentes de creación de valor. Este objetivo ha sido desglosado en tres cuestiones de 
investigación. En primer lugar, nos proponemos responder a la pregunta de si en las 
fusiones y adquisiciones se puede crear valor mediante la renovación o generación de 
nuevo conocimiento y si eso también es posible conseguirlo mediante la explotación del 
conocimiento existente. En segundo lugar, nos preguntamos cómo afectan los 
mecanismos de coordinación a la exploración de conocimiento en las fusiones y 
adquisiciones, por una parte, y a la explotación de conocimiento, por otra. Queremos 
conocer si esto implica procesos de integración distintos en cada caso. En tercer lugar, 
nos cuestionamos qué implicaciones tiene la naturaleza del conocimiento sobre el 
proceso de integración cuando se pretende explorar conocimiento y cuándo el objeto es 
la explotación de conocimiento.
A partir de los objetivos propuestos, este trabajo se ha estructurado de la forma 
siguiente. En el primer capítulo, realizamos una revisión teórica del estudio de las 
fusiones y adquisiciones que contextualiza nuestro objeto de estudio. En primer lugar, 
presentamos la evolución de las fusiones y adquisiciones resaltando los aspectos más 
relevantes de cada etapa y sus características diferenciadoras. En segundo lugar, 
revisamos los distintos enfoques desde los que han sido estudiadas las fusiones y 
adquisiciones: enfoque financiero, enfoque estratégico, enfoque del comportamiento 
organizativo y enfoque de proceso; así como las perspectivas de estudio más recientes 
que plantean nuevas cuestiones de investigación en este contexto. En tercer lugar, 
analizamos las distintas razones que a lo largo del tiempo han conducido a las empresas
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a decantarse por las adquisiciones para desarrollar su estrategia de crecimiento. 
Finalizamos el capítulo presentando las distintas etapas que conforman el proceso 
global de las adquisiciones que engloban tanto el proceso de toma de decisiones como 
el proceso de integración.
En el capítulo segundo, tomando como punto de referencia el enfoque basado en 
el conocimiento, analizamos el papel que juega el conocimiento en la creación de valor 
en las fusiones y adquisiciones. Con ello pretendemos dar respuesta a la primera de las 
cuestiones de investigación planteadas más arriba. En el contexto del enfoque basado en 
el conocimiento hacemos, en primer lugar, una revisión de las distintas taxonomias que 
se han efectuado sobre el conocimiento, analizando específicamente las dos 
dimensiones con mayores implicaciones tanto académicas como directivas: el 
conocimiento tácito y el conocimiento socialmente complejo. Tales dimensiones del 
conocimiento son el eje central de la tercera de las cuestiones de investigación que será 
tratada con profundidad en el capítulo tres. La importancia que ha ido tomando el 
conocimiento para las empresas ha desembocado en numerosos trabajos que lo 
consideran como un recurso estratégico y como una fuente de creación de valor. En este 
trabajo, siguiendo la propuesta de March (1991) analizamos las aportaciones de la 
literatura al estudio de la explotación y la exploración y su contribución a la creación de 
valor. Por último, estudiamos la explotación y la exploración de conocimiento en el 
seno de las adquisiciones y analizamos sus posibilidades como fuente de creación de 
valor. Así pues, en este capítulo desarrollamos la primera parte de nuestros modelos, 
relacionando la explotación y la exploración de conocimiento con la creación de valor 
en las fusiones y adquisiciones.
A continuación, en el tercer capítulo, se estudia el proceso de integración en las 
fusiones y adquisiciones, analizando el papel de las decisiones directivas sobre los 
mecanismos de coordinación en dicho proceso. Desde nuestro punto de vista, tras la 
adquisición las empresas deben adoptar un modelo de integración diferenciado que 
tenga en cuenta el propósito de la adquisición o la fuente de creación de valor. Por tanto, 
en este capítulo desarrollamos la segunda parte de nuestros modelos de explotación y 
exploración. Relacionamos los diferentes mecanismos de coordinación mediante los que 
se consigue integrar las empresas tras la adquisición, con las distintas fuentes de 
creación de valor propuestas - la  explotación y la exploración de conocimiento. Para 
ello, analizamos los principales mecanismos de coordinación de la literatura sobre
18
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diseño organizativo -centralización, formalización y socialización- que son objeto de 
estudio en este trabajo. Tras esta presentación proponemos dos modelos de integración. 
Un modelo relaciona los distintos mecanismos de coordinación mediante los que se 
consigue la integración con la explotación de conocimiento en las adquisiciones. Otro 
modelo relaciona la centralización, la formalización y la socialización con la 
exploración de conocimiento. Las propuestas recogidas en los dos modelos de 
integración dan respuesta a la segunda de las cuestiones de investigación planteadas.
Finalizamos el tercer capítulo analizando el efecto de la naturaleza del 
conocimiento sobre el proceso de integración. De este modo, tratamos de dar respuesta 
a la tercera cuestión de investigación planteada. Así, estudiamos para los dos modelos 
de integración propuestos -e l de explotación y el de exploración de conocimiento- el 
impacto moderador que tienen el carácter tácito y el carácter socialmente complejo del 
conocimiento sobre las relaciones propuestas entre los mecanismos de coordinación y la 
explotación, por una parte, y los mecanismos de coordinación y la exploración de 
conocimiento, por otra.
En el capítulo cuarto presentamos la metodología empleada en nuestro estudio. 
En primer lugar, presentamos el diseño de la investigación, que incluye tanto el proceso 
de elaboración del cuestionario como la descripción y justificación de las variables del 
estudio. En segundo lugar, exponemos el proceso seguido para la recogida de datos y 
realizamos una breve descripción de la muestra obtenida de adquisiciones. Por último, 
presentamos la base metodológica de la técnica estadística usada en el estudio con el fin 
de contrastar las hipótesis planteadas a lo largo de nuestro marco teórico.
En el capítulo cinco realizamos el análisis y discusión de resultados de nuestro 
estudio empírico. A tal efecto, efectuamos, en primer lugar, una evaluación de los 
modelos de medida con objeto de confirmar la fiabilidad y validez de las medidas del 
estudio. A continuación, procedemos a realizar la valoración de los dos modelos 
estructurales propuestos -e l de explotación y el de exploración-, lo que nos permite 
contrastar las hipótesis formuladas en el seno de esta investigación y analizar los 
resultados obtenidos. Finalmente, llevamos a cabo el análisis de los resultados relativos 
a las relaciones moderadoras del conocimiento tácito y socialmente complejo sobre el 
proceso de integración.
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A continuación, presentamos las conclusiones de esta investigación así como las 
implicaciones más importantes del mismo para la comunidad académica y empresarial. 
Asimismo, exponemos las principales limitaciones de nuestro estudio y planteamos las 
futuras líneas de investigación surgidas del desarrollo de este trabajo.
Por último, este trabajo incluye un anexo en inglés con el resumen y las 
conclusiones de nuestra investigación en línea con las normas establecidas por el 
“Comité de Liaison des Conférences de Recteurs et de Présidents des Universités des 
Pays Membres de la Communauté Européenne”, para optar al título de Doctorado 
Europeo.
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Fusiones y adquisiciones
Las fusiones y adquisiciones, como otras opciones estratégicas, han sido 
estudiadas desde la disciplina de la dirección de empresas. Constituyen uno de los 
diferentes medios de los que disponen las empresas para lograr sus objetivos de 
crecimiento y que debe ser contrastado con otras opciones y elecciones estratégicas. Se 
trata de una opción arriesgada si se tiene en cuenta el esfuerzo necesario para unir las 
empresas implicadas en la operación. Además, como estrategias de crecimiento deben 
basarse en razones sólidas, es decir, deben sustentarse en una base legítima que sea 
capaz de justificar las consecuencias que suelen tener para los diversos actores 
implicados. Las fusiones y adquisiciones como alternativa estratégica han tenido un 
fuerte peso en términos cuantitativos en los últimos años que perdura en la actualidad 
debido a las numerosas operaciones de este tipo llevadas a cabo. Desde 2004 ha ido 
aumentando el número de fusiones o adquisiciones así como su valor, llegando a batir 
todos los récords en 2006, año en el que se realizaron en todo el mundo más de 25.000 
operaciones por valor de 2,34 billones de Euros, según datos de Thomson Financial. Sin
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embargo, la evolución de las fusiones y adquisiciones1 a lo largo del tiempo no ha sido 
regular y se han ido produciendo a través de sucesivas oleadas a lo largo del siglo 
pasado hasta la actualidad.
A pesar de su importancia, el elevado número de fracasos en las fusiones y 
adquisiciones pone en evidencia la complejidad de gestionarlas adecuadamente, el 
riesgo asociado a las mismas y el enorme impacto que tienen en la vida de las 
organizaciones. Por todo ello, creemos necesario un mayor conocimiento y 
comprensión de los aspectos relativos a los procesos inherentes a las fusiones y 
adquisiciones.
Aunque las fusiones y adquisiciones han sido abordadas desde enfoques 
distintos, el surgimiento de nuevas perspectivas de estudio ha generado nuevos 
interrogantes. Sin embargo, no todas las cuestiones surgidas han sido tratadas con la 
misma profundidad e incluso algunas todavía están pendientes de estudio. De ahí, la 
importancia de revisar y analizar los distintos enfoques desde los que han sido objeto de 
estudio este tipo de operaciones, con el objeto de centrar el marco teórico general sobre 
el que se sustenta nuestro trabajo.
Asimismo, las razones que han llevado a las empresas a optar por esta 
alternativa estratégica han sido muchas y muy variadas a lo largo del tiempo. 
Comprender los diversos motivos de las adquisiciones es fundamental para afrontar con 
éxito las distintas etapas del proceso de adquisición. Por ello, consideramos necesario 
revisar y analizar los motivos que pueden conducir a las empresas a realizar este tipo de 
operaciones.
Por todo ello este capítulo se ha estructurado de la forma siguiente. En primer 
lugar, hacemos una revisión de la evolución que han sufrido las fusiones y 
adquisiciones a través de la descripción de las distintas oleadas que se han llevado a 
cabo en la historia de este fenómeno. En segundo lugar, presentamos las diversas 
perspectivas desde las que han sido estudiadas las fusiones y adquisiciones analizando, 
especialmente, aquellas desde las que se va a realizar este estudio. A continuación,
1 Aunque la palabra fusión suele ser usada para referirse a la unión de organizaciones de tamaño similar 
que crean una nueva empresa resultante de dicha combinación y el concepto adquisición para la compra 
de una empresa por parte de otra, en este trabajo utilizaremos indistintamente los términos fusión y 
adquisición puesto que desde un punto de vista estratégico no presentan claras diferencias y pueden ser 
consideradas como un todo. No obstante, si la discusión lo requiere, haremos la distinción entre cada una 
de ellas.
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exponemos los distintos motivos que han justificado este tipo de operaciones, 
considerando diferentes enfoques desde los que han sido abordados y analizando 
aquellos desde los que se va a desarrollar este trabajo. Por último, se describen las 
distintas fases que comprende el proceso global de fusiones y adquisiciones y se analiza 
su incidencia en el éxito o fracaso de esta alternativa estratégica. Especial atención 
merecen las repercusiones de las distintas fases sobre la etapa de integración y el papel 
de ésta en el resultado de las fusiones y adquisiciones, por ser el objeto de estudio de 
esta investigación.
1.1. Evolución de las fusiones y adquisiciones
Con el objeto de poner de manifiesto la relevancia de las fusiones y 
adquisiciones como alternativa estratégica, vamos a detallar las principales pautas 
históricas de este fenómeno. Así, cabe destacar que tienen un carácter marcadamente 
cíclico, aunque no se trate de un movimiento continuo sino irregular que refleja el 
intento de cambiar las estrategias de las empresas y que surge en períodos muy 
diferenciados, mientras que en otros momentos no tienen tanta importancia. Las causas 
de estos ciclos han sido estudiadas por la literatura2 pero quedan fuera del ámbito de 
nuestro trabajo.
A lo largo del pasado siglo se diferenciaron cinco oleadas de actividad en 
fusiones y adquisiciones (Cooke, 1986; McCann y Gilkey, 1990; Cartwright y Cooper, 
1992)3 caracterizadas tanto por el incremento de dicha actividad como por el cambio de 
estrategia que implican.
Ahora bien, el carácter cíclico de este fenómeno no implica que se mueva al 
unísono de las fluctuaciones generales de la economía, ya que, aunque las adquisiciones 
son numerosas en momentos de expansión económica, también se dan en momentos de 
menor dinamismo económico.
2 La literatura que analiza las causas de las oleadas de las fusiones y adquisiciones suele tener un enfoque 
económico o financiero. Entre los trabajos más recientes sobre el tema destacan: Fauli-Oller (2000), 
Brealy y Myers (2003), Toxvaerd (2004), Gorton, Khal y Rosen (2005) y Harford (2005).
3 Los estudios a los que aludimos han sido llevados a cabo para EEUU por lo que la cronología puede 
divergir en otros países, como es el caso del Reino Unido reflejado en el estudio de Hunt (1990) o el de 
España estudiado por Martínez, Gil, Picazo, Rochina y Sanchís (1995).
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La primera oleada, denominada de integración horizontal, se sitúa a finales del 
siglo XIX y principios del XX. Durante este período la fuerza impulsora de las fusiones 
y adquisiciones era la necesidad de obtener una mayor capacidad y de facilitar la 
expansión geográfica. Sin embargo, la pujanza de la economía que permitió financiar 
estas actividades decayó en la segunda década del siglo XX, lo que junto con la 
legislación antitrust contribuyó a frenar e incluso a cambiar la dirección de las fusiones 
y adquisiciones.
La segunda oleada, denominada de integración vertical, se produjo por el deseo 
de reducir los costes operativos para mantener los márgenes de beneficios lo que se 
pretendía alcanzar a través de la obtención de economías de escala. Sirvieron para 
interiorizar fuentes de riesgo que antes quedaban fuera del control de la empresa. Fue 
además un período caracterizado por la creación de algunas de las mayores empresas, 
por las grandes innovaciones en organización y administración y por la 
profesionalización de la dirección. Esta oleada se detuvo tras el colapso bursátil de 
1929.
Hasta el momento, las fusiones y adquisiciones se habían llevado a cabo entre 
empresas generalmente relacionadas, ya fueran competidoras, o empresas vinculadas 
por la tecnología o el proceso productivo. En la tercera oleada, sin embargo, se produjo 
un cambió en la lógica estratégica pasando a poner énfasis en las fusiones y 
adquisiciones no relacionadas y dando lugar a los grandes conglomerados. Dicho 
cambio fue debido, entre otros, a que las adquisiciones horizontales y verticales pasaron 
a estar más controladas por su impacto sobre la competencia, pudiendo ser descrita la 
primera oleada como creadora de monopolios y la segunda de oligopolios. La tercera 
oleada alcanzó su punto álgido a finales de la década de los 60. Por vez primera, los 
atributos financieros de los candidatos para una adquisición se antepusieron a las 
consideraciones sobre marketing y producción, valorándose su capacidad de 
endeudamiento y su liquidez con el objetivo de hacer frente a nuevas adquisiciones. Si 
las dos primeras oleadas crearon y consolidaron sectores, la oleada de conglomeración 
difuminó las fronteras. Fue la crisis de los 70 la que ahogó este tipo de adquisiciones.
La cuarta oleada se inició en 1975 y el número de fusiones y adquisiciones de 
gran magnitud que tuvieron lugar fue tan elevado que Davidson (1985) la denominó la 
oleada de las megafusiones. Aunque para otros autores (McCann y Gilkey, 1990) lo que 
caracteriza a este período no sólo es el tamaño sino más bien la transformación
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industrial y la reestructuración estratégica que se llevan a cabo. Es decir, las empresas 
reaccionan ante los rápidos cambios del entorno buscando nuevas tecnologías y además 
intentan introducirse en nuevos mercados.
La quinta oleada podríamos situarla a finales de los 80 y durante la década de los 
90. A medida que la economía se orientaba hacia los servicios las empresas podían 
intentar abandonar sus negocios y dedicarse a otros nuevos. De la misma manera, la 
globalización de lá competencia ha convertido a las fusiones y adquisiciones en un 
instrumento cada vez más importante para mejorar la situación competitiva. Por otra 
parte, Cartwright y Cooper (1992) consideran que la situación en este período se 
caracterizó, además, por un distanciamiento de la anterior diversificación no relacionada 
siguiendo el consejo de Peters y Waterman (1994) de orientarse hacia aquello que mejor 
se conoce y se sabe hacer.
Esta oleada de fusiones y adquisiciones en gran parte de Europa estuvo 
fuertemente vinculada con los retos del mercado único de 1992, debido a la necesidad 
de internacionalizar operaciones y de reajustar las capacidades productivas a las nuevas 
dimensiones del mercado europeo (Bailarín, Canals y Fernández, 1994; Calori y 
Lubatkin, 1994). Además, las fusiones y adquisiciones europeas de este período 
presentaban una serie de características singulares. En primer lugar, fueron llevadas a 
cabo por grandes empresas. En segundo lugar, tenían un carácter crecientemente 
internacional, de manera que las empresas adquirente y adquirida pertenecían a países 
distintos. Por último, estaban orientadas a la reestructuración de capacidad y a la 
consecución de una dimensión mínima.
Por lo que concierne al caso español, tanto la década de los 80 como los 90 se 
caracterizaron por un elevado número de fusiones y adquisiciones, sobre todo entre 
empresas con negocios relacionados (Martínez, Gil, Picazo, Rochina y Sánchis, 1995; 
Mascareñas e Izquierdo, 2000). Es decir, en esta oleada no predominó la formación de 
conglomerados sino más bien el retomo hacia las operaciones en negocios relacionados. 
Además, se vio favorecida, en unos casos, por la necesidad de reestructuración de 
determinados sectores y, en otros, por la búsqueda de competitividad para poder hacer 
frente al mercado único. Asimismo, las fusiones y adquisiciones en España presentaban 
características particulares (Iborra, 1995). En primer lugar, se incrementó el número 
adquisiciones de empresas españolas realizadas por empresas extranjeras, cambiando el 
mapa de determinados sectores industriales. En segundo lugar, aparecieron las prácticas
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hostiles en este tipo de operaciones, siendo relevantes debido a la importancia de las 
empresas que hicieron uso de ellas.
La última oleada podríamos situarla a partir de 2004. Entre los años 2001 y 
2003, y tras los excesos de la oleada anterior, muchas empresas tuvieron que someterse 
a estrictos planes de ajuste para eliminar excesos de capacidad, rebajar sus perfiles de 
riesgo y mejorar sus estructuras de costes. A partir de 2004, sin embargo, las empresas 
se encontraron con una realidad distinta marcada por bajos tipos de interés en el 
mercado y una elevada liquidez en las empresas, lo que impulsó de nuevo las 
adquisiciones. Esta nueva oleada presenta ciertas características que denotan 
continuidad y otras que la distinguen del pasado. Entre las características distintivas 
destacan el papel preponderante que han tenido las entidades financieras de capital 
riesgo como activadoras del proceso -en España se plasmó en operaciones como la 
compra de Cortefiel por el consorcio integrado por las empresas de capital riesgo CVC, 
PAI y Permira- y la disposición de los compradores a pagar en efectivo. Asimismo, en 
este período se observan varias características comunes a muchas de las adquisiciones. 
Una de ellas es que un número considerable de estas operaciones son transffonterizas, si 
bien, en el caso español, muchas de ellas han cambiado el destino tradicional de 
América Latina por Europa, con objeto de diversificar riesgos. Otra característica es que 
no faltan las operaciones hostiles -en  España, el ejemplo más significativo han sido las 
ofertas de Gas Natural y Eon a Endesa. Por último, las empresas adquirentes se han 
centrado en comprar otras compañías de su propio sector.
Una vez visto cual ha sido la evolución del fenómeno de las fusiones y 
adquisiciones a lo largo de la historia pasaremos a realizar una revisión de las 
principales aportaciones sobre el tema con el objetivo de poder delimitar y enmarcar 
nuestro trabajo.
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1.2. Los distintos enfoques en el estudio de las fusiones y 
adquisiciones
Los trabajos realizados sobre fusiones y adquisiciones son numerosos y muy 
variados y ponen de manifiesto su heterogeneidad por lo que respecta a los objetivos, 
los enfoques y la metodología utilizados en los mismos. Es decir, las fusiones y 
adquisiciones han sido estudiadas desde diversas perspectivas, de lo que se desprende 
tanto la riqueza como la complejidad de las mismas. Por ello, creemos necesario 
efectuar una revisión de las aportaciones realizadas.
Como expone Iborra (1995), clasificar las aportaciones es complejo debido a la 
diversidad de las mismas ya que tanto los enfoques desde los cuales se plantean como la 
metodología utilizada son divergentes. No obstante, Hunt (1990), basándose en el 
interés que las adquisiciones han despertado en los académicos, realiza una clasificación 
que sugiere cuatro bloques de aportaciones en función del origen científico de los 
autores que las han llevado a cabo -los economistas, los estrategas, los especialistas 
financieros y los sociólogos. Las preocupaciones primordiales de cada uno de ellos 
descansan en cuestiones relativas a la creación de valor para los accionistas, en aspectos 
relacionados con la estrategia o en los problemas inherentes al proceso de integración.
Basándonos en la categorización propuesta por Haspeslagh y Jemison (1991) y 
adoptada por Birkinshaw, Bresman y Hakanson (2000) presentamos cuatro perspectivas 
de estudio distintas sobre fusiones y adquisiciones, tal y como se muestra en la tabla
1.1. Aunque todas ellas tratan aspectos relativos a las mismas, cada una de estas 
corrientes de investigación tiene sus propias raíces teóricas y su función objetivo así 
como también son diferentes sus principales proposiciones. Nos referimos a la 
perspectiva financiera, la perspectiva estratégica, el enfoque del comportamiento 
organizativo y la perspectiva del proceso. A continuación exponemos los aspectos más 
relevantes de cada una de ellas.
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Tabla 1.1. Perspectivas de estudio de las fusiones y adquisiciones
Corriente de 
investigación Función objetivo
Base teórica Proposiciones centrales 
para cada perspectiva 
teórica
Economía
financiera
Creación de riqueza 
para los accionistas; 
para la economía 
como un todo.
Nivel: la sociedad
Mercado para el control 
corporativo; cash flow libre; 
teoría de la agencia; 
hipótesis mercado eficiente 
(Manne, 1965; Jensen, 1986)
Las adquisiciones aumentan 
la eficiencia del mercado 
para el control corporativo y, 
así, tienen como resultado 
neto la creación de riqueza 
para los accionistas (de la 
adquirida)
Dirección
estratégica
El resultado de las 
empresas adquirente y 
adquirida.
Nivel: empresa 
individual
- Organización económica 
industrial (Lubatkin, 1983; 
Scherer, 1988)
- Enfoque basado en los 
recursos de la empresa 
(Bamey, 1988) y enfoque 
basado en el conocimiento 
(Kogut y Zander, 1993; 
Nonaka, 1994;Spender, 
1996)
- Las sinergias (como 
resultado de economías de 
escala, de alcance, el poder 
de mercado, etc) tendrán un 
impacto positivo sobre el 
resultado de la adquirente
- Solo sinergias únicas o 
inesperadas tendrán un 
impacto positivo sobre el 
resultado de la adquirente
Comportamiento
organizativo
Impacto de la 
adquisición sobre los 
individuos y la cultura 
organizativa
Nivel: individual y 
organizativo
- Teoría de la aculturación 
(Nahavandi y Malekzadeh, 
1988; Larsson y Lubatkin, 
2001)
- Perspectiva de recursos 
humanos
(Walsh, 1988; Buonoy 
Bowditch, 1989; Cofif, 1997)
- La congruencia entre las 
culturas de las dos 
organizaciones fusionadas 
proporciona satisfacción a 
los empleados e integración 
efectiva.
- El proceso posterior a la 
adquisición genera rotación 
de los empleados y conflicto
Perspectiva de 
proceso
Creación de valor 
después de la 
adquisición
Nivel: varios
Teoría del comportamiento 
de la empresa (Jemison y 
Sitkin, 1986; Larsson y 
Finkelstein, 1999; Ranfty 
Lord, 2002)
Las acciones de dirección y 
el proceso de integración 
determinan el alcance que 
los beneficios potenciales de 
la adquisición pueden tener.
Fuente: Ac aptado de Birkinshaw, Bresman y Hákanson (2000)
1.2.1. La perspectiva financiera
Los trabajos que estudian las fusiones y adquisiciones desde el enfoque 
financiero se basan en las ganancias netas obtenidas cuando los activos de una 
empresa son adquiridos por otra. La cuestión central de su estudio radica en conocer 
si las fusiones y adquisiciones crean valor y, si es así, para quién lo crean. En este
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sentido, parten de la idea de que el precio de mercado de una empresa refleja una 
estimación objetiva de toda la información pública disponible sobre los flujos de caja 
futuros de la organización y sobre su riesgo. Así, la metodología4 que utilizan los 
economistas financieros para estudiar el impacto de las adquisiciones sobre los 
resultados se basa en la medida de los cambios que se producen sobre el precio de las 
acciones en un corto período de tiempo alrededor del anuncio de la fusión o 
adquisición. La racionalidad para centrarse en el corto plazo proviene de la hipótesis 
del mercado de capital eficiente. Es decir, se considera que cuando una adquisición 
es anunciada, el valor presente de los beneficios esperados es inmediatamente 
incorporado al precio de las acciones de las empresas adquirente y adquirida. Por 
tanto, no consideran necesario esperar a que la adquisición sea consumada o a que la 
integración tenga lugar para determinar el resultado.
No obstante, los resultados de estos estudios concluyen que, en términos 
medios, las adquisiciones no generan valor para los accionistas de la empresa 
compradora y en cambio los accionistas de la empresa adquirida obtienen como 
resultado un premio significativo (Mascareñas y Abellán, 2004). Estos resultados 
aparecen claramente reflejados en el trabajo de Jensen (1984) de donde se deduce, a 
la vista de los datos, que los accionistas de la empresa adquirente no se benefician o 
se benefician marginalmente, mientras que los accionistas de la empresa adquirida 
obtienen sustanciosos retomos anormales. En el mercado español, Fernández y 
Gómez-Anson (1999) estudiaron la rentabilidad obtenida tanto para los accionistas 
de la empresa objetivo como de la compradora y hallaron una rentabilidad anormal 
positiva, siendo la empresa adquirida la que obtenía la mayor parte de la riqueza. 
Ocaña, Peña y Robles (1997) encuentran en su estudio sobre procesos de adquisición 
que los accionistas de la empresa objetivo obtuvieron una rentabilidad anormal 
positiva. En cambio, el trabajo de Agrawal, Jaffe y Mandeleker (1992) analiza el 
rendimiento para los accionistas de la empresa adquirente tras la fusión, hallando una 
pérdida del 10%.
Por otra parte, la fuente de ganancias en las adquisiciones ha sido otra área de 
estudio de los economistas financieros. De esta manera, argumentan que si los 
beneficios obtenidos por una empresa implican pérdidas para la otra no se puede
4 Esta metodología es conocida en la literatura como event studies: estudios de las variaciones en las 
cotizaciones de las acciones en un período de tiempo alrededor de un hecho o evento.
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concluir que las adquisiciones crean riqueza. No obstante, los resultados que aportan 
sugieren que, si bien la ganancia media obtenida por los accionistas de la adquirida 
es significativa, los accionistas de la tomadora incurren en ganancias prácticamente 
nulas, con lo que no se compensan y sí que generan riqueza. En este sentido, Healy, 
Palepu y Ruback (1992) encuentran que en los cinco años posteriores a la 
adquisición, la empresa combinada obtiene una rentabilidad por encima de la media 
de la industria.
Ahora bien, la aplicación del enfoque financiero para propósitos estratégicos 
lleva aparejados una serie de problemas de entre los que Haspeslagh y Jemison 
(1991; pág. 298) resaltan dos: “El primer problema es que las presunciones 
importantes del modelo no reflejan la realidad del mundo directivo y el segundo, es 
la concepción de la organización que esta perspectiva implica. Por lo que concierne a 
la eficiencia del mercado se asume que los accionistas pueden entender la forma en 
que la estrategia de la empresa va a evolucionar y, por tanto, pueden valorar la 
empresa de acuerdo con sus preferencias de riesgo para esta estrategia. Este supuesto 
contradice en parte lo que conocemos por estrategia, sobre cómo la misma se 
desarrolla y evoluciona. Investigaciones recientes sugieren que la estrategia no es un 
proceso determinista y predecible, sino que es un conjunto de decisiones sobre cómo 
una empresa va a relacionarse con su entorno. Por último, este enfoque asume una 
eficiencia interna mayor de la que se presenta en el mundo directivo. En particular, 
se presupone que los directivos y empleados actúan en interés de los accionistas, 
contradiciendo una poderosa corriente de investigación que señala la existencia de 
muchos otros motivos para el comportamiento directivo distintos a maximizar la 
riqueza de los accionistas”.
A la vista de estos resultados observamos como aparece una importante 
contradicción. Es decir, se hace difícil de entender que las operaciones de fusiones y 
adquisiciones no creen riqueza para los accionistas de la empresa adquirente y que 
aún así continúen llevándose a cabo e incluso aumente el volumen de actividad. En 
este sentido, algunos autores (Roll, 1986)5 consideran que los directivos sobrevaloran 
su capacidad para crear valor, aunque también podemos pensar más bien que se trata
5 Roll (1986) usa el término griego hubris para definir a los directivos que tienen un exceso de confianza 
en ellos mismos, lo que les conduce a realizar malas adquisiciones.
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de una incorrecta elección de los plazos en los que se estudian los resultados de este 
tipo de estrategia.
A pesar de los supuestos problemáticos expuestos más arriba, en Estados 
Unidos y Gran Bretaña ha sido aceptada ampliamente la perspectiva del mercado de 
capitales y el impacto sobre el valor del accionista a la hora de juzgar la calidad de 
las decisiones de adquisición. No obstante, la aceptación de estos supuestos 
restrictivos no ha sido universal. Así, en otros entornos como Japón, Alemania y 
Suiza, son mucho más reacios a utilizar este tipo de medida ligada a los resultados a 
corto plazo. Los sistemas de medida y recompensa para los directivos en estos países 
tienden a centrarse en los resultados de la empresa a largo plazo y en el 
cumplimiento de los objetivos estratégicos a lo largo del tiempo (Haspeslagh y 
Jemison, 1991).
Por último, y como señalan Bailarín, Canals y Fernández (1994, pág. 29): “Es 
cierto que los directivos tienen que preocuparse de la remuneración que ofrecen a sus 
accionistas, entre otras razones, por justicia, ya que contribuyen a la empresa con su 
capital, y por eficacia, puesto que si no se les remunera de forma adecuada el capital 
se invertirá en otra parte. Pero de aquí a decir que éste es el único compromiso de los 
directivos media un abismo. Muchos directivos procuran ocuparse de todos los 
agentes que intervienen en la empresa, empezando por los trabajadores y accionistas 
y acabando por los proveedores, clientes, comunidad local y gobierno. Es cierto que 
los conflictos existen y que, en ocasiones, pueden ser casi insalvables. Pero en 
muchas circunstancias la solución de los conflictos pasa por la generación de 
alternativas que logren alcanzar unos mínimos para todas las partes de la empresa, 
sin enfrentar unos contra otros. Esta es la grandeza de la misión de los directivos”
1.2.2. La perspectiva estratégica
El enfoque estratégico se aleja considerablemente de los modelos financieros 
de valoración de empresas y del problema de para quién crean valor las fusiones y 
adquisiciones, centrando su interés en el impacto que las fusiones y adquisiciones 
tienen sobre las propias empresas. Es decir, ponen énfasis en los resultados que 
obtienen las empresas mediante estas operaciones.
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Por lo tanto, el objeto de estudio de este enfoque se centra en las estrategias 
llevadas a cabo por la empresa. Su objetivo consiste en delimitar bajo qué 
condiciones y factores, dichas estrategias son o no efectivas, es decir, tratan de 
especificar cuáles son los determinantes del éxito o fracaso de estas estrategias. 
Además, en contraste con la perspectiva financiera, el éxito o fracaso de las fusiones 
y adquisiciones como estrategia empresarial no se mide sólo en función de la 
respuesta del mercado financiero ante esta estrategia sino que se utilizan una serie de 
ratios financieros y contables durante un largo período de tiempo así como el número 
de desinversiones llevadas cabo tras la operación (Porter, 1987).
El enfoque teórico que más ha sido utilizado desde la perspectiva estratégica 
es el de la organización industrial (Sherer y Roos, 1990) argumentando que las 
empresas pueden alcanzar economías de escala, economías de alcance y poder de 
mercado mediante las adquisiciones, las cuales, a su vez, pueden generar resultados 
superiores para la empresa compradora (Lubatkin, 1983; Chatteijee, 1986; Singh y 
Montgomery, 1987). Sin embargo, los resultados de estas investigaciones han sido a 
menudo ambiguos, sugiriendo algunas variables organizativas y estructurales 
adicionales como posibles determinantes del éxito de la adquisición. Las variables 
que se estima que están positivamente relacionadas con el resultado incluyen el 
tamaño relativo, la cuota de mercado, la rentabilidad, el crecimiento y la experiencia 
antes de la adquisición (Kitching, 1967; Kusewitt, 1985; Fowler y Schmidt, 1989). 
Aunque en realidad el tema que mayor atención ha recibido ha sido el del grado de 
relación entre las empresas. De hecho, los antecedentes en la investigación sobre la 
relación en las adquisiciones están basados en la literatura sobre diversificación en 
cuyos estudios se hallan claras asociaciones entre las relaciones a lo largo de las 
diferentes actividades de la empresa como un todo y sus resultados.
Estos estudios iniciales presentan algunas limitaciones, tal y como proponen 
Haspeslagh y Jemison (1991; pág.302): “Lo que más nos ha llamado la atención de la 
literatura que estudia el resultado de las fusiones y adquisiciones es el nexo 
establecido entre el grado de relación de las empresas y la interdependencia 
existente. Hemos argumentado que el grado de relación da una indicación ex ante de 
las fuentes potenciales de creación de valor pero no determina la naturaleza, ni el 
alcance, ni la rentabilidad de la creación de valor actual. Tomar por garantizadas las 
sinergias en las adquisiciones relacionadas es un síntoma de debilidad del enfoque
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estratégico: pone un énfasis desproporcionado en la tarea estratégica dejando de lado 
los impedimentos prácticos para la creación de valor tales como las fricciones 
interpersonales, interorganizativas e interculturales”.
En la literatura de los 80 predomina la perspectiva de elección, preocupada 
por la correcta elección del socio para la fusión o de la empresa objetivo para la 
adquisición. Así, la mayor parte de trabajos se centran en los análisis preadqüisición 
anteponiendo el ajuste estratégico frente a cualquier otro y dejando de lado la 
consideración de factores sociales, políticos y culturales propios de la puesta en 
funcionamiento de esta estrategia. No obstante, la Dirección estratégica además de 
contemplar la formulación de la estrategia pone énfasis en su implementación. Así, 
algunos autores (Larsson y Finkelstein, 1999; Ranft y Lord, 2002; Zoilo y Singh, 
2004) se han planteado las dificultades de la implementación de la adquisición a 
través de una mejora de los procesos de análisis y planificación preadqüisición o de 
la planificación postadquisición. Por ello, proponen como eje central de estudio, la 
descomposición del proceso de adquisición en un número determinado de etapas que 
contemplarían desde la definición de los objetivos de la adquisición hasta la propia 
integración de las entidades implicadas en dicho proceso. Zoilo y Singh (2004) 
analizan en su trabajo cómo afectan al resultado económico de las adquisiciones las 
decisiones que afectan al período postadquisición -como el nivel de integración entre 
las empresas o la sustitución de directivos de la adquirida- y los procesos de 
construcción de capacidades.
En trabajos más recientes, la perspectiva de la organización industrial ha sido 
puesta en tela de juicio por algunos autores que consideran que los beneficios 
deberían aparecer reflejados en el precio de la adquisición a menos que haya 
sinergias únicas como resultado de la unión de dos empresas determinadas. En esta 
línea, el enfoque basado en los recursos ha sido la base sobre la que se han 
desarrollado buena parte de los trabajos sobre fusiones y adquisiciones de la década 
de los 90. El enfoque de la empresa basada en los recursos (Wemerfelt, 1984; 
Bamey, 1991) se centra en los recursos inimitables de la empresa como fuente de 
ventaja competitiva. En entornos sometidos a cambios rápidos y constantes, las 
empresas deben revitalizarse constantemente y reorganizar sus recursos para 
mantener la ventaja competitiva (Teece, Pisano y Shuen, 1997). Sin embargo, la 
capacidad de las organizaciones para renovar sus recursos está limitada. Así, la
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capacidad para innovar está restringida por sus rutinas organizativas (Cyert y March, 
1992) y la capacidad para obtener recursos externos está limitada por los fallos del 
mercado para ciertos recursos (Wemerfelt, 1984; Capron, Dussauge y Mitchel, 
1998). Las adquisiciones pueden eliminar dichas restricciones, consiguiendo recursos 
para la empresa que no están disponibles en el mercado, permitiendo reorganizarlos 
(Capron y Mitchel, 1998; Capron, 1999) o renovar la organización (Haspeslagh y 
Jemison, 1991). En la misma línea, el enfoque basado en el conocimiento, considera 
el conocimiento como el recurso estratégico más importante y la capacidad para 
generarlo y aplicarlo se convierte en el pilar central para elaborar la estrategia y 
conseguir una ventaja competitiva sostenible (Grant, 1997). Ello es debido a la 
dificultad de imitarlo, a su carácter único, a los rendimientos crecientes de los que se 
beneficia y a las numerosas sinergias que hace posible a lo largo del tiempo. Desde 
este enfoque, se sugiere que las fusiones y adquisiciones son un mecanismo mediante 
el cual las empresas pueden revitalizarse y mejorar su base de conocimiento y con 
ello sus resultados (Vermeulen y Barkema, 2001; Ranft y Lord, 2002).
Así, hemos podido constatar que el estudio de las fusiones y adquisiciones 
desde una perspectiva estratégica ha ido evolucionando a lo largo del tiempo. Desde 
los 80, en los que la literatura se ha centrado en el ajuste estratégico, pasando por los 
estudios de los 90 que consideran los recursos como objeto de análisis estratégico y 
llegando al año 2000, a partir del cual los trabajos se han centrado en considerar el 
conocimiento como un recurso estratégico clave al que optan las empresas mediante 
las fusiones y adquisiciones. En este trabajo adoptamos la perspectiva estratégica en 
línea con los trabajos recientes, pues nos centramos en el estudio de la explotación y 
la exploración de conocimiento como fuentes de creación de valor en las 
adquisiciones.
1.2.3. El enfoque del comportamiento organizativo
Mientras que los economistas financieros están interesados en el estudio de la 
repercusión que tienen las adquisiciones sobre la economía y desde la perspectiva 
estratégica analizan su impacto sobre la propia empresa, los investigadores del 
comportamiento humano se centran en el impacto de las adquisiciones sobre los
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individuos. El tema central de estudio de este enfoque es que la parte humana de las 
fusiones y adquisiciones está frecuentemente desatendida por los directivos, 
demasiado preocupados por cerrar los acuerdos y obtener sinergias operativas. Se 
argumenta que, sólo puede alcanzarse el éxito a largo plazo en las adquisiciones 
mediante un proceso de dirección que comprenda una comunicación eficaz y que sea 
sensible a los objetivos y expectativas de los individuos de ambas empresas 
implicadas (Sales y Mirvis, 1984; Buono y Bowditch, 1989; Mirvis y Marks, 1991; 
Cartwright y Cooper, 1993). No obstante, no existe un paradigma predominante en 
esta corriente de estudio y se analizan tanto los aspectos humanos individuales como 
los del grupo y los relativos a los problemas culturales.
Existe numerosa literatura centrada en los problemas humanos creados por las 
adquisiciones y las formas de impedirlos y minimizarlos, es decir, cómo puede ser 
gestionado el impacto que se produce (Buono y Bowditch, 1989; Pritchett, Robinson 
y Clarkson, 1997). Los trabajos en esta línea abarcan temas asociados con el período 
previo a la adquisición y el impacto de los sucesos tras la adquisición. 
Tradicionalmente sólo se han examinado las repercusiones negativas, ya que temas 
como la oportunidad de carreras o las compensaciones, ya sean económicas o de otro 
tipo, no han sido tratados en estos estudios. Así, muchos de estos trabajos discuten 
sobre las repercusiones que sobre los empleados tienen las adquisiciones en lo que 
concierne a la generación de conflictos, tensiones, incertidumbre, problemas de 
comportamiento, estrés, baja de productividad, etc. Otros estudios, se han centrado 
en la relación existente entre las adquisiciones y la rotación directiva (Walsh, 1988, 
1989; Hambrick y Canella, 1993; Kesner y Dalton, 1994; Iborra, 2000; Krug y 
Hegarty, 2001; Krug y Aguilera, 2005). Es interesante resaltar la diferente 
interpretación que sobre la rotación ofrecen los economistas financieros y la escuela 
de comportamiento organizativo. Los primeros ven la rotación como una fuente 
potencial de beneficio económico para los accionistas de la empresa adquirente ya 
que esto implica que la ineficiencia directiva previa será remplazada por una nueva 
dirección maximizadora de valor. En contraste, los autores del comportamiento 
organizativo tienden a ver la rotación como un síntoma definitivo de un entorno de 
trabajo deteriorado resultante de un esfuerzo de integración mal gestionado 
(Pritchett, 1985).
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Otra línea de investigación en este campo está centrada sobre la experiencia 
colectiva de los individuos en una empresa adquirida. Considera las consecuencias 
negativas de las adquisiciones en términos de la crisis organizativa requerida por los 
miembros de la organización para progresar a través de varias etapas como la retirada 
defensiva, el reconocimiento y la adaptación. Así, algunos trabajos analizan el 
impacto de la adquisición sobre los empleados -no directivos- de la empresa 
adquirida por lo que respecta a aspectos como su salida de la empresa, la pérdida de 
productividad o la actitud frente al cambio (Larsson y Finkelstein, 1999; Ranft y 
Lord, 2000; Paruchuri, Nerkar y Hambrick, 2006).
Por otra parte, encontramos a los investigadores que han visto principalmente 
la integración de las adquisiciones como un fenómeno conducido culturalmente 
(Buono, Bowditch y Lewis, 1985; Nahavandi y Malekzadeh, 1988; Cartwright y 
Cooper, 1993; Larsson y Lubatkin, 2001). Este es el caso de la literatura que examina 
las diferencias culturales interorganizativas e intraorganizativas. Así, desde una 
perspectiva de conflicto cultural, una de las razones por las que las adquisiciones 
suponen un proceso conflictivo es que probablemente conllevarán a una imposición 
de elementos culturales por parte del grupo más poderoso a pesar de la resistencia del 
menos poderoso.
A pesar de que esta literatura proporciona una contrapartida a las perspectivas 
financiera y estratégica sobre adquisiciones, acaban situándose en el extremo 
contrario, es decir, conceden mucho peso a los temas organizativos dejando de lado, 
en algunos casos, los aspectos estratégicos y financieros de las adquisiciones, al 
considerar los temas de integración, principalmente, desde el punto de vista de si los 
individuos aceptan o no la nueva situación.
1.2.4. La perspectiva de proceso
La mayoría de las investigaciones sobre fusiones y adquisiciones llevadas a 
cabo hasta mediados de los 80 parten de la consideración de esta alternativa 
estratégica como una decisión racional que responde a la perspectiva de elección 
Jemison y Sitkin (1986). Desde esta perspectiva, se considera al directivo como un 
tomador de decisiones racional, que estudia un mercado eficiente en busca de
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oportunidades de adquisición que le supongan una ventaja estratégica, es decir, se 
trata de una decisión que implica maximización. Asimismo, se argumenta que la 
clave del éxito en las fusiones y adquisiciones reside en el ajuste estratégico6 y 
organizativo entre las empresas implicadas (Salter y Weinhold, 1979). No obstante, 
los hechos corroboran que los resultados obtenidos por las empresas tras las fusiones 
no siempre han sido los deseados (Lubatkin, 1983) lo que pone en evidencia que la 
perspectiva de elección proporciona una visión incompleta de los procesos y 
resultados de dichas operaciones.
Figura 1.1. Una perspectiva del proceso en la adquisición de 
empresas
Ajuste estratégico
Proceso de adquisición
’’X Elección del Resultado
tomador de de la
decisiones adquisición
Ajuste organizativo
Fuente: Jemison y Sitkin (1986; pág. 146)
A finales de los 80 una nueva corriente de investigación que responde a la 
perspectiva del proceso empezó a considerar factores adicionales que afectan a los 
resultados de la adquisición. La perspectiva del proceso surgió para reconocer que el 
propio proceso de adquisición es un determinante potencialmente importante de los 
resultados de la adquisición (Jemison y Sitkin, 1986). Dicho enfoque considera que 
aunque los ajustes estratégico y organizativo son una condición necesaria para que 
las fusiones y adquisiciones puedan lograr el resultado esperado, no son una 
condición suficiente. Ello es debido en parte al hecho de que, aunque una elección
6 Jemison y Sitkin (1986, pag. 146-147) definen el ajuste estratégico como “el grado en que la empresa 
adquirida aumenta o complementa la estrategia de la empresa compradora y, así, realiza aportaciones 
identificables a las metas financieras y no financieras de la empresa” y el ajuste organizativo como “la 
complementariedad de prácticas administrativas, culturales y características del personal de la empresa 
adquirente y adquirida, la cual puede afectar a la integración una vez consumada la adquisición”.
37
El proceso de integración y  la exploración y  la explotación de conocimiento en las fusiones y
adquisiciones.
correcta del socio para la fusión o del candidato a la adquisición contribuye a generar 
las potencialidades de la operación, no puede asegurar que dichas potencialidades se 
conviertan en creación real de valor (Iborra, 1997). Es decir, la transformación de las 
potencialidades en resultados efectivos va a depender del proceso global. Como 
podemos observar en la figura 1.1, el proceso de adquisición aparece al mismo nivel 
que los ajustes citados más arriba y, además, condiciona y afecta al resultado final de 
la operación.
Por lo tanto, como señala Iborra (1995, pág. 66): “una adecuada atención al 
proceso y a sus interacciones y, un conocimiento y toma de conciencia de las 
características inherentes al mismo, nos permitirán un mayor entendimiento de esta 
alternativa estratégica y una mejora de sus resultados”. Asimismo, la perspectiva de 
proceso ayuda a explicar la dificultad de llevar a cabo fusiones y adquisiciones ya 
que, aunque existan los ajustes estratégico y organizativo, no existe una visión global 
del proceso y se desconocen sus propias características.
Por otra parte, siguiendo el enfoque de la dirección estratégica, las fusiones y 
adquisiciones siguen un proceso que engloba tanto la formulación de la estrategia 
como su implementación. En este sentido, Haspeslagh y Jemison (1991), tal y como 
se muestra en la figura 1.2 proponen estructurar el proceso de adquisición en dos 
subprocesos, la toma de decisiones -que se lleva a cabo en el período preadquisición- 
y la integración -que se realiza en el período postadquisición-, correspondiendo a la 
formulación e implementación de la estrategia respectivamente.
Figura 1.2. Las adquisiciones como proceso
Idea Resultados
Justificación 
de la 
adquisición
Integración 
de la 
adquisición
Problemas del proceso 
de decisión
Problemas del proceso 
de integración
Fuente: Haspeslagh y Jemison (1991; pág 12)
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Haspeslagh y Jemison (1991) encuentran que en cada adquisición estudiada, 
la toma de decisiones y el proceso de integración tienen un impacto sustancial sobre 
la fuente de ideas, la calidad de la justificación de la operación, el enfoque de 
integración y los resultados. Ahora bien, aunque aparecen como etapas secuenciales, 
no deben considerarse fragmentadas y, en cualquier caso, debe mantenerse la visión 
global del proceso.
Adoptando una perspectiva de proceso se cambia el centro de atención desde 
el resultado de una adquisición a la causa de dicho resultado como puede ser, por 
ejemplo, la transferencia de capacidades entre las empresas implicadas que llevará a 
conseguir una ventaja competitiva (Haspeslagh y Jemison, 1991)
Además, desde la perspectiva de proceso se propone un enfoque contingente 
para gestionar las adquisiciones. Así, se considera que debe tenerse en cuenta el 
propósito estratégico que necesita ser alcanzado en cualquier adquisición y la 
integración necesaria que eso implica. Asimismo, se plantea la necesidad de 
considerar la autonomía organizativa requerida cuando eso es central para lograr el 
propósito de la adquisición (Haspeslagh y Jemison, 1991). En este sentido, las 
fusiones y adquisiciones no pueden ser vistas como un todo homogéneo sino que los 
retos y oportunidades que generan varían en función del tipo de operación que haya 
tenido lugar (Iborra y Dolz, 2006).
Asimismo, la perspectiva de proceso permite considerar los aspectos no 
racionales de las fusiones y adquisiciones de manera que son contempladas como 
resultados de procesos en los que juega un papel fundamental la racionalidad 
limitada de los individuos, así como las rutinas organizativas y el comportamiento 
político de las organizaciones. De igual manera, tiene en cuenta determinadas 
características propias del proceso que ocasionan obstáculos a la racionalidad de la 
decisión, en especial, la segmentación de la actividad, el ímpetu creciente y la 
ambigüedad excepcional (Jemison y Sitkin, 1986; Haspeslagh y Farquhar, 1994).
La perspectiva de proceso fue la primera en poner énfasis en las relaciones 
entre los dos períodos distintos de la adquisición; el período preadqüisición en el que 
se desarrolla el proceso de toma de decisiones y el período postadquisición en el que 
se lleva a cabo la integración. Esta perspectiva ha dominado la literatura sobre 
fusiones y adquisiciones de los 90. Así, en esta línea, encontramos trabajos que
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plantean que la eficiencia y eficacia de las adquisiciones depende de algunos factores 
propios del período preadqüisición y de otros propios del período postadquisición. 
Entre los primeros destacan los problemas de comunicación derivados de la 
información asimétrica o de una mala interpretación y la dificultad de evaluar a priori 
los recursos intangibles de la empresa adquirida (Coff, 1997, 1999a; Reuer y Koza, 
2000; Chen y Hennart, 2004). Otros trabajos se centran en el estudio de la etapa 
postadquisición y muchos de ellos coinciden en estudiar sus determinantes (Hitt y 
Tyler, 1991; Pablo, 1994; Calori, Lubatkin y Very, 1996; Ranft y Lord, 2002). Así, 
destacan que los determinantes de la etapa de integración están relacionados con la 
capacidad de gestionar eficaz y eficientemente la integración de la empresa 
adquirida, es decir, con los costes y los riesgos de la integración (Hennart y Reddy, 
1997; Chen y Hennart, 2004). Uno de los trabajos realizados desde esta perspectiva 
es el de Birkinshaw, Bresman y Hákanson (2000) en el que analizan la gestión del 
proceso de integración postadquisición y proponen una integración en dos fases, una 
primera en la que se integran las tareas y una posterior en la que se lleva a cabo la 
integración humana. Asimismo, otros trabajos han examinado los condicionantes 
organizativos de las adquisiciones y se han basado en el enfoque del proceso para 
centrarse en los retos de implementar una adquisición una vez hecho el trato 
(Haspeslagh y Jemison, 1991; Capron, Dussauge y Mitchel, 1998; Larsson y 
Finkelstein, 1999; Ranft y Lord, 2002). En esta línea, nuestra investigación también 
se basa en la perspectiva de proceso. Así, nos proponemos analizar los procesos de 
integración para la exploración y la explotación de conocimiento en las 
adquisiciones.
A continuación, después de haber expuesto los diversos enfoques desde los que 
han sido estudiadas las fusiones y adquisiciones que han supuesto una importante 
aportación a este campo de conocimiento, abordaremos un aspecto muy relevante de 
tipo de operaciones que puede condicionar todo el proceso de la adquisición Nos 
estamos refiriendo a las cuestiones de fondo que han inducido a las empresas a llevar a 
cabo esta estrategia de crecimiento extemo, es decir a las razones que pretenden 
justificarlas.
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1.3. Motivos de las Fusiones y Adquisiciones
Las razones que han intentado justificar las estrategias de crecimiento a través de 
las fusiones y adquisiciones han ido cambiando a lo largo del tiempo y en la actualidad 
las empresas aducen múltiples y complejos motivos (Trautwein, 1990; Haspeslagh y 
Jemison, 1991; Iborra, Adame, Dasí, Dolz, y Sánchez, 2000; Mascareñas e Izquierdo, 
2000; Bower, 2001; Mascareñas y Abellán, 2004). En este epígrafe presentamos 
diferentes motivos que, según la literatura sobre fusiones y adquisiciones, han inducido 
a las empresas a realizar este tipo de operaciones. Es importante tener en cuenta las 
razones que hay detrás de las fusiones y adquisiciones ya que están vinculadas a las 
decisiones relativas al nivel de integración que los directivos deben adoptar durante la 
fase de implementación de la adquisición.
En los trabajos que estudian el por qué de las fusiones y adquisiciones los 
motivos suelen agruparse en dos bloques (Mueller, 1977): los que parten del supuesto 
que tras estas operaciones se busca la maximización de la riqueza del accionista -teoría 
neoclásica- y aquellos que consideran otras razones distintas de entre las que destaca la 
consecución de los intereses de los directivos -teorías directivistas. La riqueza de los 
accionistas puede maximizarse bien mediante la reducción del riesgo, bien a través del 
aumento en los retornos que obtiene la empresa combinada que deben generar sinergias 
ya sean directivas, operativas o financieras (Salter y Weinhold, 1979; Jensen, 1984). De 
entre los motivos expuestos podemos encontrar: desplazar a los directivos ineficientes, 
obtener economías de escala, obtener poder de monopolio o conseguir ventajas fiscales. 
Por lo que respecta a la reducción del riesgo la hipótesis más barajada es la de que este 
tipo de operaciones se llevan a cabo con el propósito de diversificar los negocios y, por 
tanto, el riesgo de la empresa. Sin embargo, como hemos expuesto en el epígrafe 
relativo a la evolución de las fusiones y adquisiciones, las oleadas más recientes indican 
justo lo contrario.
La clasificación propuesta por Trautwein (1990) sobre los motivos de las 
fusiones y adquisiciones utiliza como criterio la presencia de una perspectiva 
maximizadora o no en el análisis. Es decir, la primera distinción sería entre aquellas 
teorías centradas en las consecuencias que tienen las fusiones y adquisiciones para 
distintos grupos de interés -como los accionistas y los directivos- y aquellas que no 
utilizan estas consecuencias de las fusiones y adquisiciones como elemento motivador.
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Las fusiones y adquisiciones como decisiones racionales se incluirían en el primer 
grupo -teoría de la eficiencia, teoría del monopolio, teoría del atacante y teoría de la 
valoración-, mientras que la teoría del proceso y la teoría de los disturbios económicos 
de Gort (1969) se incluirían en el segundo.
Otra clasificación distinta a la hora de establecer categorías entre los distintos 
motivos subyacentes a las fusiones y adquisiciones es la que plantean Bailarín, Canals y 
Fernández (1994). Ésta se realiza según las razones se queden en el nivel de los factores 
externos a la empresa, como los cambios competitivos en el sector, el proceso 
desregulador o la innovación financiera o, por el contrario, se esté contemplando la 
dimensión interna de la propia empresa como es el caso de la existencia de sinergias, las 
decisiones de diversificación, los problemas de agencia de las empresas o la generación 
de recursos excedentarios.
Bower (2001) en una línea similar a la anterior aunque mucho más restrictiva, 
propone que las adquisiciones se realizan por cinco motivos: para hacer frente a la 
sobrecapacidad que surge en el contexto de las industrias maduras, para arrollar a los 
competidores en industrias geográficamente fragmentadas, para extenderse hacia 
nuevos productos o mercados, para adquirir I+D en lugar de desarrollarlo internamente 
y para explotar la erosión de las fronteras de una determinada industria creando 
industrias nuevas e ideando nuevas configuraciones.
Mascareñas y Abellán (2004), en cambio, en su estudio sobre las motivaciones 
para llevar a cabo las fusiones y adquisiciones señalan que los distintos modelos 
explicativos tienen como factor común el comportamiento racional o irracional de los 
directivos. Así, desde este punto de vista, plantean tres escenarios distintos; uno en el 
que las fusiones y adquisiciones se realizan debido a las sinergias existentes entre ambas 
empresas; otro que considera las adquisiciones como mecanismo corrector del mercado 
y el último en el que las adquisiciones son fruto de la divergencia de objetivos entre 
accionistas y directivos.
En cualquier caso, sea cual sea la clasificación que se realice, lo que sí que es 
cierto es que las motivaciones han ido cambiando con las distintas oleadas de actividad 
que se han producido, como hemos visto en el primer epígrafe. En este sentido, en la 
oleada de integración horizontal la fuerza impulsora era la necesidad de un aumento de 
la capacidad y con ello un mayor poder de mercado así como la obtención de sinergias. 
En cambio, la segunda oleada estaba marcada por el deseo de crear economías de escala
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mediante la integración vertical. Por su parte, la tercera oleada, la de conglomeración, se 
produjo por motivos diferentes y muy específicos tales como conseguir reducir el 
riesgo. Por su parte, la cuarta oleada se basaba en la reestructuración empresarial como 
principal razón para optar por las fusiones y adquisiciones. Por último, las oleadas más 
recientes se han producido, fundamentalmente, para reforzar las estrategias de las 
empresas en sus sectores naturales de actividad.
Tabla 1.2. Los motivos de las fusiones y adquisiciones en la literatura
Estudios Motivos de las fusiones y adquisiciones
M ueller (1977) Maximizar la riqueza del accionista (Teoría neoclásica) 
Interés directivo (Teoría directivista)
Trawtein (1990) Las fusiones como decisión racional (Teoría de la eficiencia, 
teoría del monopolio, teoría del atacante, teoría de la 
valoración)
Las fusiones como resultado de un proceso 
Las fusiones como fenómeno macroeconómico
Bailarín, Canals y 
Fernández (1994)
Externos a la empresa (cambios competitivos, regulación) 
Internos a la empresa (sinergias, diversificación, excedentes)
Bower (2001) Sobrecapacidad (sectores maduros) 
Hacer frente a la competencia 
Acceso a nuevos productos o mercados 
Adquirir I+D 
Crear nuevos negocios
Mascareñas y Abellán 
(2004)
Sinergias entre las empresas 
Mecanismo corrector del mercado
Divergencia de objetivos entre los directivos y los accionistas
Fuente: Elaboración propia
No obstante, nuestro trabajo no pretende realizar un estudio exhaustivo de las 
distintas clasificaciones acerca de las motivaciones de las fusiones y adquisiciones que 
aparecen reflejadas en la tabla 1.2. Pretendemos poner de relieve la diversidad de dichos 
motivos y resaltar la importancia que tienen los mismos sobre las decisiones directivas 
relativas al proceso de integración. Para ello vamos a detenemos en dos bloques de 
motivos: los orientados a maximizar la riqueza de los accionistas y los relacionados con 
los intereses de los directivos.
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1.3.1. Motivos orientados a maximizar la riqueza de los accionistas
Los directivos pueden intentar maximizar la riqueza de los accionistas 
mediante el logro de una mayor eficiencia y mediante la adquisición de recursos 
y capacidades. A continuación presentamos estos enfoques basándonos en la 
teoría de la eficiencia y en el enfoque de recursos.
1.3.1.1. Búsqueda de la eficiencia
La mejora de la eficiencia, uno de los motivos más destacados en la literatura 
de fusiones y adquisiciones, es la cuestión central de la Teoría de la eficiencia. 
Se considera que las fusiones y adquisiciones se llevan a cabo para conseguir 
sinergias, las cuales pueden ser de tres tipos: operativas, financieras, y 
directivas.
Las sinergias operativas permiten a las empresas reducir los costes 
operativos de la empresa combinada. Estas sinergias pueden proceder de la 
combinación de las operaciones de las empresas implicadas o de la transferencia 
de conocimiento (Porter, 1985). Las empresas implicadas en fusiones y 
adquisiciones buscan incrementar la eficiencia y obtener sinergias operativas a 
través de la similitud o complementariedad de sus actividades (Gupta y Gerchak, 
2002). Mediante las adquisiciones se pueden obtener economías de escala al 
conseguir un tamaño crítico -sobre todo en las horizontales- y han sido el objeto 
de concentración de empresas, entre otros, de sectores de alta tecnología 
(Mueller, 1995) y del sector del automóvil (Deiser, 1994). Asimismo, las 
sinergias operativas pueden derivarse de explotar las interrelaciones entre los 
negocios de ambas empresas. Así, las empresas pueden compartir recursos, ya 
sean tangibles o intangibles y generar economías de alcance (Haspeslagh y 
Jemison, 1991; Capron, 1999). No obstante, la dirección de las actividades 
compartidas requiere una mayor coordinación y, por tanto, un contexto 
organizativo que refuerce y estimule la colaboración entre las empresas (Davis, 
Robinson, Pearce y Park, 1992).
Las sinergias financieras en las fusiones y adquisiciones se traducen en una 
reducción del coste de capital de la empresa combinada, en una mayor 
disponibilidad de fondos y en la creación de un mercado de capital interno. Así,
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mediante las adquisiciones puede reducirse el coste del capital debido al mayor 
volumen de recursos que maneja la empresa combinada, lo que le permite 
obtener condiciones más ventajosas en los mercados de capitales. (Mascareñas y 
Abellán, 2004). Asimismo, las fusiones y adquisiciones pueden mejorar la 
eficiencia mediante el desarrollo de un mercado de capital interno, evitando así 
la dependencia y las ineficiencias del mercado (Bailarín, Canals y Fernández, 
1994).
Las fusiones y adquisiciones generan sinergias directivas cuando los 
directivos de la empresa adquirente poseen habilidades directivas superiores que 
puedan mejorar el resultado de la empresa adquirida (Haspeslagh y Jemison, 
1991).
No obstante, la evidencia sobre la teoría de la eficiencia no es concluyente. 
Trautwein (1990), destaca que proviene de tres diferentes tipos de estudio. En 
primer lugar, los “event studies”, muestran que el mercado de capitales valora, 
en general, positivamente las fusiones. Sin embargo, casi todas las ganancias son 
recogidas por los accionistas de la empresa adquirida. En segundo lugar, los 
estudios que utilizan los resultados de la operación para las empresas dibujan un 
panorama más desolador. En esta línea, Porter (1987) encuentra que más de la 
mitad de las fusiones y adquisiciones llevadas a cabo por las principales 
empresas de Estados Unidos fracasan, deduciendo que estas operaciones son 
altamente arriesgadas y que los resultados de las adquisiciones entre empresas 
relacionadas son mejores que los que se producen en el caso de que no lo sean, 
al igual que se encuentra en el estudio de Pennings, Barkema y Douma (1994). 
De la misma manera, Ravenscraft y Scherer (1987) proyectan dudas sobre los 
resultados del mercado de capitales al encontrar que las empresas adquiridas 
tuvieron una rentabilidad por encima de la media antes de una fusión y que las 
compañías adquirentes estuvieron por debajo de la media. Por último, se 
encuentran aquellos estudios que han investigado sobre diferentes categorías de 
sinergia a las que hemos aludido más arriba. En este campo destacan los 
estudios de Kitching (1967) o Chatteijee (1986) que concluyen que más que 
sinergias operativas lo que logran las fusiones son sinergias financieras. Sin 
embargo, Capron (1999) encuentra que las sinergias operativas basadas en
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ingresos -como consecuencia de la reasignación de recursos- contribuyen a los 
resultados a largo plazo de la adquisición.
1.3.1.2. Adquisición de Recursos y capacidades
El Enfoque de Recursos y  Capacidades, pone énfasis en los recursos y 
capacidades de la empresa y, más concretamente, en sus competencias para 
entender los movimientos diversificadores o no de la empresa (Prahalad y 
Hamel, 1990). Además, al igual que la teoría de la eficiencia, defiende que las 
fusiones y adquisiciones tienen como finalidad maximizar la creación de valor 
empresarial. Sin embargo, ya no se considera que la fuente directa de ese valor 
sean las sinergias empresariales sino los recursos y capacidades de las empresas 
involucradas en la operación. Así se considera que estos recursos pueden generar 
ventajas competitivas.
Como se ha argumentado desde la perspectiva basada en los recursos, las 
adquisiciones son un mecanismo usado para intercambiar capacidades, que de 
otro modo no seria posible reorganizar eficientemente (Anand y Singh, 1997; 
Capron, 1999; Lubatkin, Schulze, Mainkar y Cotterill, 2001). El intercambio se 
refiere tanto a la reoganización eficiente de las capacidades existentes como a la 
intemalización de nuevas capacidades. Desde esta perspectiva, la literatura de 
los 90 muestra que los recursos son la variable clave en la comprensión de la 
toma de decisiones para la creación de valor en las adquisiciones (Capron, 
Dussauge y Mitchell, 1998; Capron, 1999; Ahuja y Katila, 2001; Capron, 
Mitchell y Swaminatan, 2001; Karim y Mitchell, 2004). Varios trabajos ponen 
de relieve que una de las principales razones de algunas adquisiciones ha sido el 
deseo de obtener recursos valiosos, como la tecnología y las capacidades 
poseídas por la empresa adquirida (Haspeslagh y Jemison, 1991; Capron, 1999; 
Chaudhuri y Tabrizi, 1999; Ahuja y Katila, 2001; Ranft y Lord, 2002). Bower 
(2001) señala que dicho motivo ha ido aumentando en importancia en los 
últimos años.
En la misma línea, el Enfoque basado en el Conocimiento reconoce el 
potencial de las fusiones y adquisiciones para contribuir a la creación de valor en 
la empresa si bien se centra en la creación y transferencia de conocimiento que
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puede derivarse de este tipo de operaciones. Desde esta perspectiva se considera 
que las fusiones y adquisiciones son llevadas a cabo con objeto de mejorar y 
aumentar los activos de conocimiento estratégicamente valiosos (Hákanson, 
1995; Bresman, Birkinshaw y Nobel, 1999; Birkinshaw, Bresman y Hákanson, 
2000; Vermeulen y Barkema, 2001; Ranft y Lord, 2002; Puranam, Singh y 
Zoilo, 2003; Graebner, 2004; Zoilo y Singh, 2004; Schweizer, 2005; Paruchuri, 
Nerkar y Hambrick, 2006). Los motivos de las fusiones y adquisiciones según el 
enfoque basado en el conocimiento serán desarrollados en el capítulo siguiente.
Estas perspectivas, coherentes con la teoría de la eficiencia, aportan una 
visión novedosa sobre los motivos de las fusiones y adquisiciones, al considerar 
que los resultados de estas operaciones pueden no venir explicados por el 
carácter diversificador o no de los productos/mercados involucrados, sino por el 
potencial único de los recursos y capacidades implicados. De acuerdo con la 
teoría de la eficiencia una adquisición puede ser usada como una forma de 
comprar recursos y capacidades que permitan a las empresas adquirida y 
adquirente obtener sinergias usando, transfiriendo o creando recursos y 
capacidades. De esta manera, la mayor o menor creación de valor, vendría 
explicada por las Capacidades, conocimientos o recursos, involucrados en las 
fusiones y adquisiciones. El denominador común de estas perspectivas es que 
una empresa puede mejorar su posición competitiva al aprender de otra mediante 
la transferencia de habilidades y conocimientos.
1.3.2. Motivos relacionados con los intereses de los directivos
En la teoría neoclásica, los directivos de la empresa adquirente eran los que 
tomaban las decisiones y diseñaban las estrategias con objeto de satisfacer a los 
accionistas, es decir, no existían conflictos entre los intereses de los accionistas 
y de los directivos. No obstante, esa relación idílica no se da puesto que los 
directivos tienen un considerable control en las empresas que dirigen, lo que les 
puede permitir satisfacer sus necesidades en vez de las de los accionistas.
La Teoría de la construcción de imperios, parte de la hipótesis de que las 
fusiones son llevadas a cabo para maximizar los intereses propios de los 
directivos y no los de los accionistas. Uno de los trabajos pioneros es el de
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Mueller (1969) que considera que las fusiones y adquisiciones conglomeradas se 
explican debido a que los directivos buscan la maximización de sus propios 
intereses. En las empresas en las que se produce una separación entre propiedad 
y control, la relación entre los accionistas y los directivos profesionales genera 
incertidumbre en cuanto a las intenciones de la dirección y al uso discrecional de 
los recursos de la empresa. Puesto que las recompensas de los directivos están 
asociadas con el tamaño y el crecimiento de las compañías que dirigen, los 
directivos perseguirán como objetivo el crecimiento (Rhoades, 1983; Mace y 
Montgomery, 1990) y estarán más predispuestos a realizar adquisiciones.
En una línea de investigación similar Hayward y Hambrick (1997) realizaron 
un estudio sobre el comportamiento de los directivos que apoya el enfoque de la 
arrogancia directiva. Sostienen que dicho comportamiento es una de las piezas 
fundamentales para la realización de fusiones y adquisiciones y desarrollan un 
modelo del comportamiento directivo, bajo la hipótesis hubris (Roll, 1986), en 
la realización de grandes adquisiciones. La hipótesis de la arrogancia directiva se 
basa en la premisa de que los directivos de las empresas adquirentes creen que 
pueden dirigir la empresa objetivo de forma más eficiente que su actual 
dirección. Muestran que esta actitud de confianza extrema del directivo de la 
compradora le lleva a sobrestimar su habilidad para dirigir la empresa adquirida 
y a pagar un precio superior a su potencial para hacerse con su control.
La evidencia empírica no ha llegado a concluir que alguno de los motivos 
citados más arriba predomine sobre los demás, sino que refleja más bien que un 
fenómeno tan diverso como las fusiones y adquisiciones tendrá probablemente 
múltiples motivos y que una simple perspectiva no puede abordar todos sus tipos. No 
obstante, el hecho de encontrarnos frente a unos u otros motivos es determinante tanto 
para las empresas en particular como para la competencia en general. Es decir, si los 
motivos inherentes a las fusiones y adquisiciones son la obtención de sinergias, 
entonces mejorará la eficiencia del mercado y, por consiguiente no tendría sentido 
establecer una legislación que obstaculizara estas operaciones. Si por el contrario, los 
motivos están relacionados con el incremento del poder de mercado hasta llegar a 
situaciones de monopolio, la existencia de una legislación que regule y controle estas 
operaciones estará justificada ya que estas operaciones van a suponer más bien una
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transferencia de riqueza desde los consumidores hasta las empresas. Pero lo más 
relevante para nuestro trabajo es reconocer que diferentes motivos van a requerir 
diferentes decisiones directivas para llevar a cabo la implementación de la adquisición 
con éxito.
1.4. Etapas de las fusiones y adquisiciones: subprocesos
Aunque el objeto del presente estudio está centrado principalmente en el proceso 
de integración, entendemos que no podemos realizar un análisis adecuado del mismo 
partiendo de él, sino que resulta necesario partir de una perspectiva del proceso global y 
de las implicaciones mutuas entre el proceso de toma de decisiones y el de integración.
Como señala Iborra (1995) la perspectiva convencional realiza un análisis 
secuencial y fragmentado por etapas o fases del proceso de fusión o adquisición. En este 
sentido, se delimitan tres grandes fases en las fusiones y adquisiciones: la fase 
preadquisición, la adquisición y la etapa postadquisición. Ahora bien, dicha perspectiva, 
aunque presenta la ventaja de simplificar y estructurar la complejidad inherente al 
proceso, supone perder la perspectiva de proceso global.
Basándonos en la propuesta de McCann y Gilkey (1990) presentamos un 
modelo de cinco etapas para las fusiones y adquisiciones, como puede observarse en la 
figura 1.3, partiendo de la planificación estratégica y desembocando en la integración. A 
continuación presentamos las distintas etapas y analizamos qué aportan al proceso de 
integración, que es el objeto de estudio de esta investigación.
1.4.1 Planificación estratégica y organización
Es muy importante para la empresa poseer una visión de sí misma 
mediante un concepto bien articulado del futuro deseado con el objeto de poder 
orientar el proceso. Esta visión se desarrolla y manifiesta, sobre todo, a través de 
la actividad de planificación estratégica. En este sentido, las fusiones y 
adquisiciones son medios, no fines, es decir, son instrumentos para hacer
7 Haspeslagh y Jemison (1991) proponen un modelo simplificado de tres etapas: la idea o preparación, la 
transacción y la integración. Aiello y Watkins (2001) plantean un enfoque de cinco fases: examinar los 
tratos potenciales, alcanzar el acuerdo inicial, llevar a cabo la due diligence, establecer los términos 
finales y realizar el cierre. Breindenbach (2000) define seis fases de las fusiones y adquisiciones: 
estrategia, planificación, evaluación, adquisición, integración y operación.
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efectiva la misión de una empresa. Si una misión es ambigua o imposible, las 
fusiones y adquisiciones serán probablemente un fracaso. La misión, por tanto, 
permite crear un compromiso con la empresa y se transforma en un principio 
organizativo que une a la compañía antes y después de las fusiones.
El proceso de planificación estratégica de la empresa que quiere crecer o 
cambiar mediante adquisiciones tiene que suministrar informaciones que ayuden 
a contestar una serie de preguntas que se formularán más tarde en el proceso de 
fusiones y adquisiciones. Por ejemplo, ¿cuál es el coste de oportunidad de crear 
una capacidad propia de la empresa, frente a la compra de una empresa ya 
existente en el negocio?, ¿serán mayores los costes de puesta en marcha que el 
sobreprecio a pagar por esta empresa?. Este tipo de preguntas es típico en un 
proceso organizado de análisis de una adquisición y el proceso de planificación 
estratégica debe estar preparado para facilitar tal análisis.
En la literatura sobre adquisiciones encontramos pocos trabajos centrados 
en esta etapa. Vermeulen y Barkema (2001) analizan la forma en la que las 
adquisiciones afectan a la expansión posterior de una empresa contrastando esta 
opción estratégica frente a la creación de filiales propias. Encuentran que si bien 
las filiales propias pueden contribuir a progresar, las adquisiciones revitalizan 
una empresa y mejoran su capacidad para reaccionar adecuadamente frente a 
circunstancias cambiantes. Asimismo, Hennart y Park (1993) analizan la 
elección de las adquisiciones frente al crecimiento interno. Desde la literatura de 
las alianzas estratégicas el análisis ha sido más amplio. Así, trabajos como los de 
Garrette y Dussauge (2000) o los de Hennart y Reddy (1997, 2000) analizan las 
fortalezas relativas, en distintos contextos, de las alianzas estratégicas frente a 
las fusiones y adquisiciones.
Una vez que la alta dirección ha decidido que las fusiones y 
adquisiciones forman parte del plan estratégico, una cuestión central es cómo 
organizarse para hacerlo. Así, un directivo funcional, como parte de sus tareas 
primarias, también debería ser responsable de dirigir el proceso y, además, 
debería facilitarse el apoyo adicional de otros directivos cuando se requiera. Con 
ello queremos poner de relieve el peligro que implica que se pasen por alto 
cuestiones críticas y que no se incorporen al proceso directivos y/o staff que 
pueden resultar necesarios.
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McCann y Gilkey (1990) proponen que durante el proceso de 
organización deben realizarse una serie de actividades para evitar problemas 
posteriores. La primera consiste en asignar explícitamente la responsabilidad de 
la gestión del proceso con la correspondiente autoridad. En segundo lugar, las 
fases específicas del proceso de fusiones y adquisiciones deben quedar recogidas 
en un diagrama para definir calendarios de actuación, y la incorporación y salida 
de todos los actores clave. En tercer lugar, debe prepararse la relación con los 
actores externos y por último, deben desarrollarse programas de formación de 
directivos que faciliten el proceso.
Figura 1.3: Las fases del proceso de fusión-adquisición.
--------------------------------
Plañíficación estratégica y  ^
organización
%
Análisis y oferta
Búsqueda
--------------------
Negociación y cierre
Transición e Integración
  B
Fuente: Adaptado de M cCann y Gilkey (1990)
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1.4.2 Búsqueda
En esta fase se pretende que la empresa encuentre la forma de conocer a 
los posibles socios a la fusión y los candidatos a la adquisición y de analizarlos 
con detenimiento para preparar los contactos. Esto puede hacerlo la empresa 
apoyándose en una red de profesionales, tales como los bancos de inversión o las 
relaciones personales del director general o de otros directivos. Por otra parte, 
también puede realizarse mediante el establecimiento de criterios estrictos de 
selección basados en las necesidades definidas en la planificación estratégica y, 
con ello, apuntar a candidatos específicos. No obstante, la mayoría de las 
empresas utilizan ambos enfoques para seleccionar a los candidatos objetivo.
1.4.3 Análisis y oferta
El análisis inicial y la presentación de una oferta para la fusión o 
adquisición son un punto crítico en el proceso. Debe acordarse, en primer lugar, 
un intervalo de precios que establezca los límites superiores e inferiores que la 
empresa compradora puede y quiere permitirse. Además, es importante 
considerar quién realiza el contacto. Por otra parte, el que la oferta se solicite o 
no, influirá en el clima para las siguientes negociaciones. Las ofertas amistosas 
establecen los cimientos para la creación de una confianza, comunicación abierta 
y, más tarde, colaboración. En general, esta fase se caracteriza por un 
compromiso emocional y psicológico que va creciendo y afectando al personal. 
Puede ser una fase comprometida y muy poco racional debido a los múltiples 
obstáculos inherentes al proceso. Tal y como proponen Pritchett, Robinson y 
Clarkson (1997) en esta fase pueden desencadenarse cuatro situaciones distintas 
en función del grado de cooperación o de adversidad que se genere con la oferta: 
el rescate, la colaboración, la situación contestada y el ataque8. Como resultado 
se crea un determinado clima en las organizaciones implicadas, lo que a su vez 
facilitará o dificultará el proceso de integración posterior y la consiguiente 
consecución de los objetivos de la adquisición. Asimismo, estas situaciones
8 El rescate puede darse para contrarrestar el ataque de otra empresa que ha lanzado su oferta con 
anterioridad o bien puede entenderse como un rescate financiero ante una empresa en crisis. En la 
colaboración ambas empresas participan por decisión y voluntad propia. En la situación contestada solo 
una de las partes tiene interés por el acuerdo. El ataque se refiere a la adquisición hostil.
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pueden afectar a la posterior negociación. Este es el caso de las fusiones y 
adquisiciones contestadas que provocan un aumento en la resistencia de la 
empresa adquirida y unas negociaciones agresivas que generan tensiones y 
ansiedad (Buono y Bowditch, 1989).
Una oferta puede ser aceptada o rechazada. En el caso en el que sea 
rechazada, el proceso de búsqueda, tal y como se refleja en la figura 1.3, 
comienza de nuevo o bien la empresa que hace la oferta puede decidir esperar y 
modificar las características de la empresa objetivo. Si la oferta es aceptada, se 
pasa a la fase siguiente.
1.4.4 Negociación y cierre
Una vez la oferta inicial ha sido aceptada para tomarla en consideración y 
estudiarla con detenimiento empieza la fase de negociación. Al igual que la fase 
anterior, la negociación puede dar lugar a un acuerdo sobre precio y condiciones 
o bien puede conducir a un rechazo.
En esta fase ya pueden comenzar a comprobarse algunas de las hipótesis 
iniciales, así como llevar a cabo contactos frecuentes y visitas a las instalaciones, 
en el caso en el que exista colaboración entre ambas empresas. En este sentido, 
se hace necesario reunir a un grupo de auditores que realicen el trabajo de 
comprobar la exactitud de ciertos detalles. Además, es muy importante que 
exista una comunicación clara y fluida entre todos los que intervienen en esta 
fase. Aunque es muy importante ponerse de acuerdo en lo que respecta al precio, 
hay otras cuestiones que deben abordarse en este punto y que también son 
relevantes. Es decir, las empresas involucradas en la negociación deberán 
discutir también temas que afectan al futuro de las empresas en caso de acuerdo 
tales como decidir qué negocios mantener y cuáles abandonar, establecer un 
calendario de acción o valorar las repercusiones en términos humanos.
La perspectiva de proceso puso de relieve el impacto que el periodo de 
negociación preadquisición tiene en el proceso de integración. La complejidad 
de las negociaciones, unido al ímpetu creciente por el cierre del acuerdo 
(BenDaniel y Rosenbloom, 1990; Zeira y Newburry, 1999), a la ambigüedad 
excepcional que rodea a estos acuerdos (Jemison y Sitkin, 1986) y a la tendencia
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a demostrar la superioridad directiva por parte de la empresa adquirente, 
dificultan la decisión racional y un acuerdo que permita a largo plazo la creación 
de valor. Jemison y Sitkin (1986) consideran que algunas de estas características 
inherentes a la etapa de negociación desembocan fácilmente en una espiral de 
conflicto creciente en la etapa de implementación. Walsh (1989) analizan el 
impacto de las negociaciones en la rotación directiva de la empresa adquida y 
constatan que repercuten en el proceso de integración.
En este mismo sentido, los estudios sobre el comportamiento de los 
socios en la negociación ponen de manifiesto que la comunicación abierta y 
honesta durante las negociaciones facilita la obtención de acuerdos satisfactorios 
para ambas partes y también la generación de un clima de confianza entre los 
socios que favorece la relación postadquisición y, por tanto, la integración 
(Saorín, 2004). Por el contrario, una etapa de negociación conflictiva, con 
comunicaciones deshonestas y falta de transparencia, dificulta la generación de 
acuerdos satisfactorios y los niveles de confianza entre ambas empresas pueden 
verse dañados. Por tanto, la etapa de negociación en las adquisiciones sienta 
claramente las bases del acuerdo y tiene importantes repercusiones sobre el 
clima, la confianza y la comunicación en la integración (Jemison y Sitkin, 1986; 
Haspeslagh y Jemison; Iborra y Dolz, 2007).
No obstante, las negociaciones pueden o no llegar a buen término. En el 
caso de que no se llegue a un acuerdo tras la negociación el proceso se remitirá 
hacia las fases precedentes, tal y como se muestra en la figura 1.3, bien 
realizando un nuevo análisis con la consiguiente nueva oferta, bien desarrollando 
un nuevo proceso de búsqueda.
1.4.5 Transición e integración
Si se alcanzó el acuerdo con éxito, la fusión o adquisición tendrá que 
hacerse efectiva. Para ello son necesarias tanto la fase de transición como la de 
integración, dos momentos distintos del proceso de integración. El acuerdo tiene 
que ser ratificado por los accionistas e incluso por las autoridades públicas. Es 
un período de máxima incertidumbre y ansiedad para los empleados, e incluso 
para los clientes y proveedores. En este sentido, el objetivo de la fase de 
transición es estabilizar la situación lo suficiente como para garantizar unos
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resultados permanentes a la vez que se crea un clima receptivo al cambio. En la 
fase de integración, los planes de acción desarrollados en la fase de transición, se 
ponen en práctica para ayudar al ajuste organizativo. Es decir, aunque el marco 
de referencia son los objetivos formulados con anterioridad, la integración tiene 
que hacer operativos dichos objetivos para poder llevar a cabo la creación de 
valor, objeto de la estrategia. Desde una perspectiva dinámica, Burgelman y 
McKinney (2006) proponen cuatro fases críticas relacionadas con el proceso de 
integración de la adquisición. La primera fase consiste en la formulación de la 
lógica de la integración y los objetivos en términos de resultados e implica a la 
junta directiva, a la alta dirección y a los consultores de ambas empresas. La 
segunda fase consiste en la creación del plan de integración, lo que supone 
decidir cuál va a ser el nuevo equipo directivo y la estructura organizativa básica 
de la empresa combinada. La tercera fase se centra en la ejecución de la 
integración operativa, fase normalmente compleja para los implicados puesto 
que es cuando se suelen llevar a cabo los despidos, en el caso en que se 
produzcan, y cuando se activan las nuevas estructuras organizativas. En esta fase 
de integración se combina la necesidad de ejecutar objetivos a corto plazo que 
son urgentes para la adquisición con el inicio de las tareas de integración a largo 
plazo. La última fase consiste en ejecutar la integración estratégica lo que 
implica completar las tareas de integración operativa a largo plazo y las 
iniciativas estratégicas planteadas durante el proceso de planificación de la 
integración.
En ocasiones, estas dos subetapas de la integración -la  transición y el 
proceso de integración- han sido diferenciadas temporalmente atendiendo a lo 
que se conoce como ‘los cien primeros días’ (KPMG, 1999). La relevancia de la 
fase de transición varía en función de la adquisición. Así, Hunt (1990) en su 
trabajo sobre adquisiciones en Reino Unido, señala que tras el acuerdo, sólo un 
21% de las empresas compradoras tenían un plan claro de integración mientras 
que un 27% teman un plan confuso. Más recientemente, Gates y Very (2003) 
obtienen que un 45% de las adquisiciones estadounidenses que han formalizado 
un plan de integración antes del cierre, pero para el 55% es una tarea pendiente 
para la transición.
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La etapa de transición también es, en ocasiones, el periodo en el que la 
empresa adquirente puede empezar a comprobar lo que ha comprado. En este 
sentido, Mace y Montgomery (1990) ya calificaban el mercado de adquisiciones 
como un mercado de vendedores y Coff (1999a) lo ilustra como un mercado de 
limones. En esta línea, Hunt (1990) encuentra que más del 35% de empresas 
realiza adquisiciones que no alcanzan las expectativas iniciales. Asimismo, Dolz 
e Iborra (2005) e Iborra y Dolz (2006) encuentran que las empresas no siempre 
realizan un análisis completo y equilibrado de las características estratégicas, 
organizativas y culturales de las empresas adquiridas.
El subproceso de integración puede tener una complejidad altamente 
variable. Como han puesto de manifiesto diversos autores (Porter, 1987; Pablo, 
1994), la integración, desde una perspectiva global, puede entenderse como la 
realización de los cambios en las actividades funcionales, las estructuras y 
sistemas organizativos y las culturas con objeto de facilitar su consolidación 
como un todo en funcionamiento.
En ocasiones, las características de la adquisición, como veremos en el 
tercer capítulo, condicionan los niveles de integración. El caso extremo sería 
aquel en el que el nivel de integración fuera nulo, reduciendo esta fase a su 
mínima expresión (Dolz e Iborra, 2005; Iborra y Dolz, 2006). En otras ocasiones 
el proceso de integración se convierte en una fase clave para el éxito de la 
adquisición (Zoilo y Singh, 2004).
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El enfoque basado en el 
conocimiento y la creación 
de valor en las fusiones y 
adquisiciones de empresas
Las empresas actúan cada vez más en unos contextos novedosos y cambiantes 
caracterizados por el incremento en la competencia a nivel global, una rápida evolución 
de la tecnología, cambios crecientes en la demanda y un volumen creciente de 
información. Semejantes condiciones han conducido a las empresas a mirar hacia 
dentro, a centrarse en sus recursos, sobre todo los intangibles, puesto que son los que 
pueden permitirles distanciarse de sus competidores y crear una ventaja competitiva. 
Esta evolución ha llevado a considerar el conocimiento como una de las piezas clave de 
las empresas y a convertirse en el centro de atención de diversos campos relacionados 
con la dirección de empresas -estrategia, empresas internacionales, redes de empresas, 
etc- de tal manera que el estudio del conocimiento ha llegado a ser considerado por
1 Q
algunos autores como un ‘movimiento’ (Foss, 2007). Así, han ido surgiendo nuevos 
enfoques para los que los activos empresariales basados en el conocimiento se
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convierten en el recurso más importante. En esta línea, se considera que las empresas 
contienen diversos recursos basados en el conocimiento, algunos de ellos escasos, 
valiosos y difíciles de imitar y de transferir, lo que los convierte en recursos estratégicos 
capaces de generar ventaja competitiva. No obstante, dichas características dificultan 
que las empresas puedan copiarlos o intercambiarlos, por lo que conseguirlos en el 
mercado es muy difícil. Es por ello que las adquisiciones constituyen una importante 
alternativa para que las empresas obtengan conocimiento valioso.
Las adquisiciones pueden contribuir a obtener conocimiento ya sea mediante su 
transferencia entre las empresas implicadas o a través de la creación de nuevo 
conocimiento, es decir, mediante la explotación y la exploración de conocimiento. No 
obstante, el objeto último de la adquisición debe ser la creación de valor. Por ello, el 
objetivo de este capítulo es analizar si las fusiones y adquisiciones pueden considerarse 
como una alternativa sólida para la explotación y la exploración de conocimiento y 
determinar si ello puede conducir a la creación de valor.
Para ello, presentamos, en primer lugar, el enfoque basado en el conocimiento 
que nos servirá para enmarcar la perspectiva desde la que vamos a estudiar las fusiones 
y adquisiciones. Además, hacemos hincapié en el conocimiento como recurso 
estratégico y resaltamos dos tipos de conocimiento que, por sus características, pueden 
resultar muy valiosos para las empresas y que van a ser analizados en el capítulo 
siguiente -e l conocimiento tácito y el conocimiento socialmente complejo. En segundo 
lugar, exponemos la exploración y la explotación de conocimiento como fuentes de 
creación de valor. En el tercer apartado, analizamos el papel que juega la exploración y 
la explotación de conocimiento en las fusiones y adquisiciones. Finalizamos con una 
propuesta sobre la exploración y la explotación de conocimiento y la creación de valor 
en las fusiones y adquisiciones.
18 Foss (2007) lo caracteriza como un “movimiento” debido a la convicción compartida de que la gestión 
del conocimiento de cualquier tipo se ha convertido en un tema crítico, entre otros aspectos, para la 
dinámica competitiva, la estrategia internacional y los límites de la empresa.
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2.1. Las fusiones y adquisiciones y el enfoque basado en el 
conocimiento
El enfoque de la empresa basado en el conocimiento, representa la confluencia 
del enfoque basado en los recursos y la epistemología, en la que Polanyi (1966) ejerció 
una influencia particular (Grant, 1997). Las líneas de investigación que han contribuido 
a desarrollar el enfoque basado en el conocimiento incluyen el aprendizaje organizativo 
(Argyris y Schon, 1978; Levitt y March, 1988), la economía evolutiva (Nelson y 
Winter, 1982), las capacidades y competencias organizativas (Prahalad y Hamel, 1990) 
y la innovación y desarrollo de nuevos productos (Teece, 1986). De aquí se desprende 
que la consideración y estudio del conocimiento en el seno de las empresas ha ido 
evolucionando a lo largo del tiempo.
Así, podemos identificar tres fases:
1. En la primera fase se produjo un cambio en el paradigma de la estrategia de la 
empresa denominado “enfoque basado en los recursos” al que Penrose (1959) 
contribuyó enormemente. Penrose puso de relieve que la empresa sufre una pérdida 
de capital cuando un empleado capaz, es decir, un empleado cuyos servicios 
intervienen en el proceso productivo, abandona la empresa. Desde esta perspectiva 
se confiere al conocimiento un valor económico y se le sitúa al mismo nivel que 
cualquier otro recurso material que forme parte del capital.
2. En la segunda fase surge una nueva visión de la empresa a través de las nociones de 
competencia y rutinas organizativas enunciadas por Nelson y Winter (1982). Estos 
autores definen la competencia como la capacidad de coordinar una secuencia de 
actos o comportamientos con el objeto de alcanzar los objetivos en un determinado 
contexto. Por otra parte, definen la noción de rutina organizativa como un esquema 
de comportamiento predecible y regular. Estas rutinas son la base de los 
conocimientos de la organización.
3. La tercera etapa se produce al considerar que la problemática de la capitalización 
del conocimiento de la empresa requiere cambios organizativos (Prahalad y Hamel, 
1990; Drucker, 1991; Nonaka y Takeuchi, 1995). Concretamente, la empresa debe 
aprender a establecer conexiones entre sus miembros, es decir, a relacionar a 
personas cuya cooperación será generadora de nuevo conocimiento que será útil
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tanto para ellas como para la empresa. Estas conexiones pueden generarse tanto en 
el ámbito individual como de grupo o incluso de la organización entera.
Fruto de esta evolución surge una nueva perspectiva de estudio conocida como 
el enfoque basado en el conocimiento, entre cuyos autores pioneros destacan Kogut y 
Zander (1992), Nonaka (1994) y Spender (1996).
Según este enfoque, las empresas son depósitos de diferentes tipos de 
conocimiento y se consideran como entidades que permiten que los individuos 
desarrollen habilidades y conocimientos especializados y que establecen los 
mecanismos de coordinación necesarios a fin de lograr la integración de las diferentes 
bases de conocimiento (Grant, 1996a). Sin embargo, el mercado, debido 
fundamentalmente a la propia naturaleza del conocimiento, no puede llevar a cabo 
semejante coordinación. Así, la ineficiencia del mercado de conocimiento junto a la 
necesidad de mejorar y ampliar el conocimiento, conduce a las empresas a realizar 
fusiones y adquisiciones o acuerdos de colaboración tales como joint ventures o 
consorcios de investigación.
En el marco del enfoque basado en el conocimiento y con objeto de concretar su 
relevancia en las fusiones y adquisiciones nos detendremos en tres aspectos 
fundamentales para el mismo. En primer lugar, exponemos las características inherentes 
al conocimiento que lo hacen deseable para las empresas y punto de referencia tanto 
para la formulación como para la implementación de la estrategia. En segundo lugar, 
revisamos distintos tipos de conocimiento propuestos en la literatura centrándonos en 
los que van a ser objeto de análisis; el conocimiento tácito y el conocimiento 
socialmente complejo. Por último, presentamos la explotación y la exploración de 
conocimiento como dos procesos que, mediante la transferencia de conocimiento en el 
primer caso y la generación de conocimiento en el segundo, permiten la creación de 
valor en las fusiones y adquisiciones.
2.1.1. El conocimiento como recurso estratégico
Las empresas poseen numerosos recursos pero solo unos pocos son estratégicos. 
Los recursos estratégicos se caracterizan por ser únicos, inimitables, insustituibles y 
valiosos y conducen a las empresas a la consecución de ventajas competitivas 
(Wemerfelt, 1984; Prahalad y Hamel, 1990; Bamey, 1991, 1996). La base de
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conocimiento de una organización es uno de ellos. El conocimiento -especialmente, el 
específico de un contexto o el conocimiento tácito anidado en complejas rutinas 
organizativas y desarrollado por la experiencia- tiende a ser único y difícil de imitar. 
Ranft y Lord (2002) afirman que las empresas que posean conocimiento organizativo 
asociado al proceso de creación de valor que sea relativamente raro, idiosincrásico e 
insustituible, pueden generar y sostener rentas superiores. A diferencia de los recursos 
tradicionales, un conocimiento de estas características no se puede adquirir en el 
mercado. Para conseguir semejante conocimiento, los competidores deberían dedicarse 
a tener unas experiencias similares, lo que requiere su tiempo y no es del todo posible, 
pues el contexto es diferente en cada caso. Por tanto, si el conocimiento presenta un 
carácter tácito, complejo y específico puede contribuir a generar ambigüedad causal y 
con ello barreras a la imitación, lo que podría desencadenar una ventaja competitiva 
sostenible (Reed y DeFillipi, 1990).
En general, el conocimiento puede generar una ventaja competitiva sostenible 
debido a las características inherentes a este recurso. Por una parte, es un activo con una 
gran capacidad para generar sinergias, por lo que puede aplicarse en distintos ámbitos 
de la empresa con un coste reducido y sin disminuir el valor en su empleo actual. Por 
otra parte, es un factor importante de heterogeneidad entre las empresas, puesto que 
éstas difieren en términos del conocimiento que utilizan para producir sus bienes y 
servicios (Fernández, Montes y Vázquez, 1998). Además, cuanto más conoce una 
empresa, más puede aprender. Las oportunidades para una organización que tiene una 
base de conocimiento más amplia pueden ser más valiosas que para sus competidores, 
teniendo similares oportunidades de aprendizaje pero una base de conocimiento inferior. 
Asimismo, el conocimiento proporciona ganancias crecientes con el uso puesto que 
mejora cuando se aplica y comparte creando un ciclo de auto refuerzo (Prahalad y 
Hamel, 1990).
El enfoque basado en el conocimiento reconoce que éste es un recurso intangible 
clave -de hecho el activo estratégico más importante- y la capacidad para generarlo y 
aplicarlo se considera central para construir la estrategia y sostener la ventaja 
competitiva. Además, las empresas dependen cada vez más de la creación y aplicación 
de conocimiento como una condición necesaria para sobrevivir en sus respectivos 
mercados. Los rápidos cambios en la demanda y la rapidez de imitación de los 
competidores hacen necesario, incluso para las empresas líderes, generar continuamente
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nuevo conocimiento (Huber, 1991; Matusik y Hill, 1998). Por tanto, la posesión de este 
tipo de recurso es fundamental para las empresas lo que explica el importante papel que 
juega el conocimiento en los procesos de crecimiento empresarial. Así, el desarrollo de 
un enfoque basado en el conocimiento de la empresa y su aplicación a diferentes 
opciones estratégicas, ha resaltado la importancia de la generación y transferencia de 
conocimiento en el seno de las empresas así como en la creación y transferencia de 
conocimiento entre empresas, como es el caso de las alianzas (Grant y Baden-Fuller, 
2004). Asimismo, el aumento de las adquisiciones de alta tecnología en los últimos años 
ha puesto de relieve que el conocimiento ha pasado a jugar un papel clave para estas 
opciones estratégicas, si bien se trata de una alternativa intermedia a la creación y 
transferencia de conocimiento dentro y entre empresas.
2.1.2. Tipos de conocimiento
El objetivo de este trabajo no es detallar y analizar las distintas clasificaciones 
que se han realizado sobre el conocimiento, sino utilizar algunas de ellas para estudiar 
su influencia en el contexto del proceso de integración de las adquisiciones. Así, como 
señalamos en el epígrafe anterior, el conocimiento es un recurso estratégico en la 
medida en la que es único y difícil de copiar, lo que lo convierte en un recurso valioso 
pero también lo hace más difícil de obtener y de transferir. En este sentido, aquellos 
tipos de conocimiento que presenten estas características van a estar en el punto de mira 
de muchas adquisiciones pero también van a determinar, en cierto modo, las decisiones 
que tomen los directivos respecto a la integración de las empresas tras la adquisición. 
Ello se debe, fundamentalmente, a la sensibilidad de estos tipos de conocimiento de 
modo que pueden ser destruidos si durante el proceso de integración no se consigue el 
contexto adecuado.
Son muchos los autores que han clasificado el conocimiento atendiendo a 
diferentes criterios según el objeto de estudio en cada caso, como puede observarse en 
la tabla 2.1. No obstante, no son excluyentes entre sí sino que en muchos casos 
necesitan combinarse entre ellos cuando se estudian en el seno de las organizaciones. 
Esto es debido a que contienen, en su mayoría, las dos dimensiones básicas de análisis 
del conocimiento en el contexto organizativo, la epistemológica que propone el 
conocimiento tácito frente al explicito (Polanyi, 1966) y la ontológica que plantea el
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conocimiento individual y colectivo (Nonaka y Takeuchi, 1995; Zander y Kogut, 1995). 
Una clara prueba de ello es la tipología que propone Spender (1996) en la que fruto de 
la combinación de las dos dimensiones expuestas más arriba obtiene cuatro tipos 
distintos de conocimiento -consciente, automático, objetivo y colectivo. Asimismo, 
algunas de las taxonomías propuestas por diferentes autores son muy similares en su 
esencia como veremos más adelante.
Tabla 2.1. Tipos de conocimiento
Taxonomía Principales autores
Tácito y explícito Polany i (1966); Teece (1986); Lyles y 
Schw enk (1992); S tarbuck (1992); N onaka 
(1994); Brown y D uguid (1998)
Organizativo o colectivo e individual Zander y K ogut (1995); R eix (1995)
Anidado en el sistema, em bebido o 
socialmente complejo
R eed y D eFillipi (1990); B row n y  D uguid 
(1991); Badaracco (1992)
Consciente, automático, objetivo y colectivo Spender (1996)
Práctico y de contexto K ogut y Zander (1992); Reix (1995); Anand, 
M anz y G lick (1998)
General y específico D em setz (1988); G rant (1996b); Z ack  (1999)
Público y privado, arquitectural y 
componente
M atu sik y  Hill (1998)
Aditivo, secuencial y complejo Buckley y C árter (1998)
Fundamental, avanzado e innovador 
Declarativo, causal y procedimental
Z a c k (1999)
Fuente: adaptado de Berthon (2001)
Por todo ello, nos hemos centrado en dos dimensiones del conocimiento que 
consideramos que son fundamentales para nuestro estudio, tanto por su relevancia 
académica como por sus implicaciones en los resultados de las adquisiciones. Nos 
referimos al conocimiento tácito y al conocimiento socialmente complejo, dos 
dimensiones que por sus características, son esenciales para la generación de ventaja 
competitiva. A continuación desarrollamos con más detalle cada una de ellas.
2.1.2.1. Conocimiento tácito y explícito
Una de las clasificaciones más célebres sobre las dimensiones del conocimiento 
es la que opone el conocimiento tácito al conocimiento explícito, que fue propuesta por 
Polany (1962) y retomada primero por Hendlund y Nonaka (1993) y después por 
Nonaka y Takeuchi (1995). Estos últimos definen el conocimiento como el conjunto de
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percepciones cognitivas, competencias, saber-hacer o incluso experiencia, integrados en 
los productos o servicios. El conocimiento explícito reagrupa las informaciones, hechos 
y conocimientos científicos que pueden ser articulados, codificados y, por tanto, 
transferidos de manera formal, mediante métodos sistemáticos tales como reglas y 
procedimientos (Polany, 1962, 1966; Nonaka y Takeuchi, 1995). Por tanto, se puede 
acceder a él mediante la comunicación verbal y los documentos escritos (Winter, 1987). 
Ahora bien, el conocimiento explícito puede darse en dos niveles distintos; a nivel 
individual y a nivel colectivo. El conocimiento explícito individual se refiere a los 
conocimientos y competencias individuales que son independientes del contexto en el 
que se generan y que pueden ser fácilmente enseñados o escritos. Se trata pues de un 
tipo de conocimiento fácil de comunicar y compartir entre los individuos. El 
conocimiento explícito colectivo concierne a los procedimientos operativos estándar, los 
sistemas de información y las reglas de la empresa. Además, aparece codificado en 
ciertos documentos como manuales y memorias y forma parte de las bases de datos de 
la empresa (Lyles, 1988; Brown y Duguid, 1991; Starbuck, 1992). En términos de 
Spender (1996) el conocimiento explícito individual es el conocimiento consciente y al 
explícito colectivo lo denomina conocimiento objetivo.
Por el contrario, el conocimiento tácito es difícil de articular y se caracteriza por 
la idea que señalaba Polany (1966) de que ‘sabemos más de lo que podemos decir’. Es 
así el conocimiento adquirido por la experiencia, por lo que es difícil de formalizar y de 
comunicar (Polany, 1962, 1966; Nonaka y Takeuchi, 1995; Safón, 1997). Es 
principalmente ‘adquirido por los individuos y almacenado dentro de ellos en forma 
altamente especializada’ (Grant 1996a: 385). Kogut y Zander (1993) definen el 
conocimiento tácito como una función de tres factores; la dificultad para codificarlo, la 
complejidad y la dificultad para enseñarlo. Este conocimiento tácito se puede detentar 
también individual o colectivamente, por las experiencias o interpretaciones de sucesos 
compartidos. El conocimiento tácito individual, al que Spender (1996) se refiere como 
conocimiento automático, puede encontrarse en los esquemas mentales, el saber hacer, 
los hábitos, y el conocimiento abstracto de los individuos (Lyles y Schwenk, 1992; 
Starbuck, 1992). En cambio, el conocimiento tácito colectivo, que Spender (1996) 
denomina conocimiento colectivo, reside típicamente en los esquemas de reflexión de la 
alta dirección, los consensos organizativos sobre las experiencias pasadas, las rutinas y 
la cultura de la empresa (Nelson y Winter, 1982; Nonaka y Takeuchi, 1995). Por tanto,
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el conocimiento tácito está enraizado en un contexto determinado puesto que está 
vinculado a un conjunto de circunstancias que lo envuelven y necesita unas 
determinadas condiciones en las cuales pueda ser comprendido y aplicado (Nonaka, 
1994). El conocimiento tácito puede convertirse en explícito cuando aflora mediante un 
lenguaje que lo hace comprensible y permite su transferencia, aunque el conocimiento 
resultante habrá sido sacado de su contexto original. El conocimiento explícito puede 
convertirse en tácito al ser interiorizado y utilizado para la creación de nuevo 
conocimiento (Nonaka, 1994). Por tanto, por su naturaleza, el conocimiento tácito solo 
puede ser compartido a través de la interacción con aquellos que lo poseen lo que se 
consigue mediante reuniones, conversaciones y experiencias compartidas.
No obstante, ciertos autores proponen que los conocimientos tácito y explícito 
no son dos fines de un continuo sino dos caras de la misma moneda que se generan 
mutuamente19 (Tsoukas, 1996, 2005). Se considera que el conocimiento tácito es el 
componente necesario de todo conocimiento y que, subyacente en todo conocimiento 
explícito, está presente el conocimiento tácito, lo que tal vez quiso decir Polany (1966) 
al escribir que sabemos más de lo que decimos. Tsoukas (2005) afirma que el 
conocimiento tácito no puede ser capturado, trasladado ni convertido sino solo 
manifestado en lo que hacemos. Sin embargo, en este estudio hemos seguido la 
concepción tradicional propuesta por Nonaka y Takeuchi (1995). Así, hemos 
considerado que mediante las interacciones y comunicaciones entre los individuos se 
puede transferir el saber hacer, puede aflorar el conocimiento tácito, aunque no se pueda 
reproducir exactamente ya que el contexto que lo interioriza nunca puede ser el mismo. 
Asimismo, entendemos que es muy difícil calificar el conocimiento de las empresas 
como tácito o explícito, por ello, en este estudio hemos considerado el conocimiento 
tácito como una dimensión gradual. En este sentido, una parte de esta investigación se 
centra en analizar cómo influye el carácter más o menos tácito del conocimiento sobre 
las decisiones relativas al proceso de integración de las adquisiciones.
Como hemos señalado más arriba, el conocimiento tácito puede contribuir a 
generar ventaja competitiva en las empresas y, por tanto, puede ser objeto de algunas 
adquisiciones. En este sentido, ha sido analizado en algunos trabajos sobre creación de 
valor en las adquisiciones, como veremos con detalle más adelante, y se ha puesto de
19 En la base de este razonamiento estaría la idea planteada por Prigogine (1989) de que “el orden y el 
desorden se crean simultáneamente”.
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relieve que el carácter tácito del conocimiento determina la transferencia de 
conocimiento entre las empresas adquirida y adquirente, lo que condiciona el proceso de 
integración (Ranft y Lord, 2002; Zoilo y Singh, 2004).
2.1.2.2. Conocimiento socialmente complejo
El conocimiento socialmente complejo es aquel que ‘reside principalmente en 
las relaciones especializadas entre los individuos y los grupos y en las normas 
particulares, actitudes, flujos de información y formas de tomar las decisiones que 
caracterizan los contactos entre ellos’ (Badaracco, 1992: 79) . Zander y Kogut (1995) 
hablan de ‘conocimiento dependiente del sistema’ considerando que depende de muchas 
personas expertas distintas o grupos.
En la misma línea, Birkinshaw, Nobel y Ridderstrále (2002) definen el 
‘conocimiento embebido en el sistema’ como aquel que es función del sistema social y 
físico en el que existe. Se refieren pues, a la medida en la que el conocimiento en 
cuestión depende del sistema o contexto en el que está anidado. El anidamiento viene 
dado por el nivel de interdependencia entre individuos y equipos de trabajo en 
actividades relacionadas, el nivel de experiencia de dichos individuos, la imposibilidad 
de dividir las actividades y el hecho de que cada actividad necesite desarrollarse en un 
lugar determinado. Se trata pues del ‘conocimiento específico’ de un contexto 
determinado, planteado por Grant (1996b) y Zack (1999) para diferentes comunidades21 
en una misma organización. Por su parte, Matusik y Hill (1998) lo denominan 
‘conocimiento privado’ y consideran que incluye las rutinas y los procesos únicos de 
una organización e incluso sus secretos. Por último, algunos autores lo plantean como 
una de las dimensiones del conocimiento a la que se refieren como ‘conocimiento 
común’ puesto que se genera en un entorno interactivo que implica interacción social 
mediante lenguaje, símbolos y artefactos (Anderson, 2003; Tywoniak, 2007).
El enfoque basado en el conocimiento de la empresa remarca cómo la 
complejidad social del conocimiento hace que su valor y su uso sean dependientes del
20 Badaracco (1992) se refiere al conocimiento socialmente complejo utilizando el término “conocimiento 
embebido”
21 Brown y Duguid (1998) denominan ‘comunidades de prácticas’ a los grupos que necesitan trabajar 
conjuntamente para poner en práctica su conocimiento. Mediante la práctica estas comunidades 
desarrollan un entendimiento compartido de lo que hacen, de cómo lo hacen y de cómo se relacionan con 
otras comunidades.
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contexto y de la especificidad de la empresa (Itami 1987, Leonard-Barton, 1995). El 
conocimiento subyacente a la tecnología y las capacidades de una empresa puede estar 
estrechamente interconectado con el contexto social, organizativo e histórico de la 
empresa. Este conocimiento puede residir en un entramado complejo de relaciones 
internas y externas antes que en individuos o recursos particulares dentro de la empresa 
(Brown y Duguid 1991, Reed y DeFillippi 1990). Los recursos clave de una empresa 
basados en el conocimiento pueden no ser fácilmente separables de estas redes de 
relaciones idiosincrásicas que se han construido a lo largo del tiempo (Nelson y Winter 
1982). Por tanto, aunque los miembros de la empresa puedan articular su conocimiento 
individual, el grupo se apoya también en el entendimiento tácito del trabajo común, es 
decir, solamente el grupo completo posee el conocimiento total ya que son ellos los que 
saben cómo trabajar juntos. En este sentido, el conocimiento socialmente complejo 
‘puede proporcionar fuentes de ventaja competitiva porque depende de las 
interrelaciones únicas entre la gente, las rutinas y las tecnologías que son muy difíciles 
de imitar’ (Lei, Hitt y Bettis, 1996: 552). El conocimiento valioso dentro de una 
empresa es, por lo tanto, socialmente complejo en la medida en que reside en estas 
interacciones y relaciones entre los individuos y entre grupos de individuos a niveles de 
análisis superiores que el de la persona individual (Brown y Duguid 1991) por lo que 
resulta complicado conocer en concreto qué recursos intervienen y cómo lo hacen, 
generando ambigüedad causal (Lippman y Rumelt, 1982; Reed y DeFillippi 1990). Por 
consiguiente, este tipo de conocimiento se caracteriza por ser de difícil movilidad -los 
contenidos son difícilmente transferibles a otra empresa-, prácticamente imposible de 
imitar -los esquemas que guían la acción de una empresa no son fáciles de reproducir 
en otra- y duradero -incluso madura y se amplía con el tiempo.
Zander y Kogut (1995) plantean que el conocimiento dependiente del sistema es 
más difícil de comunicar y, por tanto, como acabamos de ver, más difícil de transferir y 
de imitar. Puesto que muchas capacidades organizativas requieren integrar las bases de 
conocimiento especializado de varios individuos, las empresas deben desarrollar 
capacidades integradoras complejas para facilitar la combinación y recombinación de 
conocimiento especializado poseído por los individuos (Grant, 1996b). Algunos 
investigadores mencionan que aunque los individuos desarrollan competencias y 
habilidades tácitas, también desarrollan patrones de interacción y relaciones que 
permiten la integración de su conocimiento especializado con competencias y
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habilidades complementarias de otros individuos. No obstante, al margen de las 
iniciativas y las habilidades individuales, si las empresas pretenden transferir o generar 
conocimiento socialmente complejo necesitarán disponer de todo un entramado de 
relaciones y condiciones específicas que permitan que los individuos y los grupos 
implicados en el proceso puedan interactuar, comunicarse y crear un lenguaje común 
con el que comprenderse. Estas condiciones se hacen más necesarias en el caso de las 
fusiones y adquisiciones puesto que los grupos en los que anida el conocimiento suelen 
formar parte de empresas distintas que han de ser integradas para facilitar su 
transferencia. Por tanto, se requiere que las decisiones directivas relativas a la 
integración de las adquisiciones consideren el carácter socialmente complejo del 
conocimiento de manera que faciliten en contexto adecuado para su transferencia y con 
ello se pueda contribuir a la creación de valor.
2.2. Explotación y exploración de conocimiento y creación 
de valor
Hemos visto que el enfoque basado en el conocimiento hace hincapié en la 
importancia del conocimiento para las empresas, considerándolo como un recurso 
fundamental desde el punto de vista estratégico. Desde esta perspectiva, la empresa 
permite que los individuos desarrollen habilidades y conocimientos especializados, 
siendo una de las principales tareas de la dirección establecer los mecanismos 
necesarios para que los individuos cooperen y coordinen sus actividades con objeto de 
integrar su conocimiento en la actividad productiva.
Como hemos señalado, la importancia que han ido ganando los recursos 
relacionados con el conocimiento para las empresas ha generado numerosos estudios al 
respecto desde diversas perspectivas. Una de ellas ha desembocado en la línea de 
estudio desarrollada por March (1991) y refinada por Levinthal y March (1993) 
centrada en la exploración y la explotación de conocimiento en el seno de las 
organizaciones. March (1991) describe la exploración como “experimentación con 
nuevas alternativas” teniendo beneficios que “son inciertos, distantes y, a menudo, 
negativos” y la explotación como “el refinamiento y extensión de competencias, 
tecnologías y paradigmas existentes” manifestando beneficios que “son positivos, 
próximos y predecibles”. Según March “la distancia en tiempo y espacio entre el
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aprendizaje y la realización de beneficios es generalmente mayor en el caso de la 
exploración que en el caso de la explotación, debido a la incertidumbre” (1991: 85). 
Posteriormente, Levinthal y March (1993) definen la exploración como “la persecución 
de nuevo conocimiento, de cosas que podrían llegar a ser conocidas” y la explotación 
como “el uso y desarrollo de aquello que ya es conocido”.
Por su parte, el trabajo de Spender (1996), plantea dos características genéricas 
del conocimiento en función del objetivo que les sea asignado. Así, distingue entre el 
conocimiento que aumenta el stock de conocimientos de la empresa y los conocimientos 
que implican la utilización de este stock, a los que denomina generación de 
conocimientos y aplicación de conocimientos, respectivamente. La primera categoría, se 
refiere a los problemas de creación de conocimiento o de aprendizaje organizativo, la 
segunda supone la integración y reproducción de los conocimientos. Reproducir 
conocimientos consiste, en efecto, en reproducir en otra parte de la organización o en 
otra organización un conocimiento eficaz. Integrar conocimientos consiste en combinar 
un conjunto de conocimientos de origen geográfico y funcional diverso. En los últimos 
dos casos el proceso de transferencia es la piedra angular que permite la acción, de ahí 
su importancia estratégica.
Por tanto, cuando hablamos de creación de conocimiento en la empresa nos 
estamos refiriendo a la exploración en términos de March (1991) y a la generación de 
conocimiento en términos de Spender (1996). Asimismo, al hablar de transferencia de 
conocimiento estamos aludiendo a la explotación en términos de March (1991) y a la 
aplicación de conocimiento, en términos de Spender (1996). No obstante, en nuestro 
trabajo hemos adoptado la terminología propuesta por March (1991).
A continuación hacemos una revisión de los conceptos de explotación y 
exploración de conocimiento en la literatura. Ambos procesos son relevantes para la 
supervivencia de las empresas y por ello merece nuestra atención el papel que juegan 
como creadores de valor así como sus relaciones.
2.2.1. La explotación de conocimiento
Según March (1991) la explotación se basa en el refinamiento, la elección, la 
producción, la eficiencia, la selección, la implementación o la ejecución. En cambio 
Kirton (1976, 1980, 2003) entiende la explotación como una orientación hacia la
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adaptación, centrada en la capacidad para hacer mejor las cosas y la tendencia a reducir 
los problemas, mejorando y aumentando la eficiencia, manteniendo la continuidad y la 
estabilidad. Mientras March (1991) define la explotación como la persecución de 
mejoras increméntales orientadas a la eficiencia en respuesta a la demanda del entorno 
actual, Kirton (1976) define una orientación de adaptación como la capacidad para 
“hacer mejor las cosas”.
La explotación ha sido estudiada atendiendo a los diferentes términos que la 
definen. Así, una parte de la literatura se centra en la explotación entendida como 
innovaciones increméntales necesarias para aumentar la eficiencia de la organización y 
para poder adaptarse al entorno (Beckman, Haunschild y Phillips, 2004; O’Reilly y 
Thusman, 2004; Chanal y Mothe, 2005; Siggelkow y Rivkin, 2006). Estos cambios 
increméntales implican la mejora de los sistemas de producción o de sus productos o 
servicios. Asimismo, algunos autores han considerado que las empresas pueden explotar 
mediante la innovación a través de la búsqueda de la satisfacción de sus clientes 
actuales, adaptando su oferta para mantenerles satisfechos (Christensen y Bower, 1996; 
Benner y Thusman, 2003).
Por otra parte, otra línea de investigación se ha centrado en la búsqueda de 
información como alternativa para la explotación. Desde esta perspectiva, la 
investigación reciente en el ámbito de la estrategia (Rosenkopf y Nerkar, 2001) 
distingue entre la búsqueda local y la búsqueda externa, fuera de los límites de la 
empresa. En términos de March y Simón (1958), Nelson y Winter (1982) y Stuart y 
Podolny (1996), se define la búsqueda local como el comportamiento de una empresa 
que, para hacer frente a los problemas, recurre a sus competencias o conocimientos 
actuales, lo que equivale a la explotación. Martin y Mitchell (1998) muestran que la 
búsqueda local conduce a las empresas a introducir diseños que son similares a aquellos 
incorporados en sus productos existentes. Rosenkopf y Nerkar (2001) argumentan que 
mediante la búsqueda local una empresa se centra en una tecnología similar, crea 
innovaciones increméntales y se hace más experta en su ámbito actual. Por tanto, la 
búsqueda local de información hace referencia más bien al uso de la información 
disponible en el seno de una organización.
Algunos trabajos conciben la explotación en función del origen de las 
capacidades utilizadas. Es decir, cuando se desarrollan nuevas actividades, productos o
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procesos utilizando las capacidades existentes en la empresa se entiende que se esta 
llevando a cabo un proceso de explotación. Si se han tenido que desarrollar nuevas 
competencias, entonces el proceso es de exploración (Chanal y Mothe, 2005; Petersen, 
Boer y Gertsen, 2004).
En cualquier caso, sea mediante innovaciones increméntales, sea mediante 
búsqueda local o mejorando la forma de hacer las cosas, la explotación contribuye a 
mejorar la eficiencia de las empresas y con ello a la creación de valor.
2.2.2. La exploración de conocimiento
Como hemos indicado, según March (1991) la exploración viene definida por 
términos como búsqueda, variación, asunción de riesgo, experimentación, juego, 
flexibilidad, descubrimiento, innovación. Por su parte, Kirton (1976, 1980) considera la 
exploración como una orientación innovadora con relación al cambio organizativo, es 
decir, muestra la capacidad de hacer las cosas de forma diferente, plantear las tareas 
habituales desde ángulos insospechados.
Mientras que March (1991) define exploración como la persecución de nuevas 
competencias y enfoques de productos, procesos o mercados en anticipación de la 
demanda cambiante, Kirton (1976, 1980) la define como una orientación “innovadora” 
con relación al cambio organizativo. Esencialmente, estos dos últimos conceptos 
difieren en el punto de enfoque; la definición de March se centra en el mercado externo, 
mientras que Kirton se centra en el cambio organizativo.
Esta multiplicidad de conceptos que incluye la exploración, al igual que en el 
caso de la explotación, ha originado que haya sido estudiada desde parcelas muy 
concretas. Así, algunos trabajos han definido la exploración en términos de innovación, 
más concretamente, como una innovación radical (Miner, Bassoff y Moorman, 2001; 
O’Reilly y Thusman, 2004; Chanal y Mothe, 2005; Siggelkow y Rivkin, 2006). En este 
caso, la exploración viene reflejada por los cambios que se producen en las trayectorias 
tecnológicas de las organizaciones. No obstante, algunos autores han considerado otra 
forma de explorar mediante la innovación desde el punto de vista de los clientes o el 
mercado. Según ellos, las empresas exploran cuando se dirigen a nuevos grupos de 
clientes o nuevos segmentos de mercado (Christensen y Bower, 1996; Benner y 
Thusman, 2003)
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Para otros, la exploración ha sido entendida, en la línea de Kirton (1976), como 
una nueva forma de hacer las cosas, de manera que ante un problema se fomenten 
puntos de vista alternativos y la dirección vaya encaminada a promover una visión 
crítica en búsqueda de mejoras (Birkinshaw y Gibson, 2004; Iborra y Dolz, 2007).
En otra línea, la exploración se considera en términos de búsqueda de 
información (Sidhu, Volverda y Commandeur, 2004; Wadhwa y Kotha, 2006). Sidhu et
99al. (2004) adoptan, en su estudio, una perspectiva del proceso de información y 
conceptualizan la orientación a la exploración en términos de adquisición de 
información. Expresan la exploración como la búsqueda de información en distintos 
ámbitos del entorno -en  el ámbito de la oferta, en el de la demanda y en el ámbito 
geográfico- y posterior asimilación dentro de la organización. Este enfoque de 
adquisición de información para la exploración es evidente en varias perspectivas 
teóricas. Está expresado como la importancia de ganar información reciente para 
mejorar las ganancias presentes y futuras en los modelos de elección racional; como el 
proceso de recogida de información dependiente de los objetivos en los modelos de 
racionalidad limitada y; como la búsqueda de nuevas rutinas o prácticas para 
incrementar las probabilidades de supervivencia en los modelos evolutivos. En vista de 
esto, tiene sentido definir explícitamente la exploración en términos de acciones de 
adquisición de información. Así, Sidhu et al. (2004) argumentan que cuanto mayor sea 
la oportunidad de adquirir información externa la organización estará más orientada a la 
exploración y viceversa. Esto es lo que según March (1991) correspondería a la 
búsqueda y al descubrimiento.
Wadhwa y Kotha (2006) también proponen que las empresas pueden crear 
conocimiento accediendo a nueva información, aunque en un contexto diferente. En 
concreto, en el marco de las empresas de capital riesgo, plantean que las empresas 
inversoras, durante la etapa previa a la inversión, emprenden generalmente un proceso 
extensivo de búsqueda de información acerca de la inversión propuesta y. sus detalles, 
como el plan de negocio, los recursos tecnológicos, los productos propuestos y las 
prospecciones de mercado. Este proceso proporciona a las empresas una oportunidad
22 En su estudio encuentran que, tanto las presiones del entorno como las intenciones directivas influyen 
sobre el comportamiento de exploración de la organización. Más concretamente, los resultados empíricos 
indican que cuanto mayor sea el dinamismo del entorno, más fuerte la misión de la organización, mayor 
sea la orientación prospectora y más numerosos los recursos ociosos, mayor será la orientación a la 
exploración.
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única de aprender acerca de todos los aspectos de la empresa antes de comprometer el 
capital. Así, pueden establecerse varios mecanismos para interactuar con la nueva 
empresa y aprender de ella. Es el acceso a este nuevo conocimiento externo lo que 
puede influir en la creación de conocimiento dentro de la empresa inversora. Por tanto, 
esta nueva información puede ayudar a las empresas a enfrentarse a sus problemas 
usando un nuevo enfoque o un enfoque que combine el viejo y el nuevo (Ahuja y 
Katila, 2001). Las empresas inversoras pueden usar esta nueva información para 
complementar o aumentar sus capacidades en I+D internas, para entrar a nuevos 
mercados o introducir nuevos productos antes que los competidores que no disponen de 
dicha información, o para mejorar los productos existentes de la empresa añadiéndoles 
nuevas características y funcionalidad. El acceso a nueva información mejora la 
capacidad de absorción de la empresa (Cohén y Levinthal, 1990) y crea la base para que 
la empresa asimile conocimiento externo adicional en el futuro (Ahuja y Katila, 2001).
Por todo ello, es evidente que sea cual sea el ámbito desde el que se considere la 
exploración de conocimiento contribuye a la creación de valor en las empresas al 
derivarse hacia nuevos productos, procesos o mercados, nuevos contextos organizativos 
o nuevas formas de proceder, lo que puede convertirse en una ventaja competitiva.
En la figura 2.1 se recogen a modo de resumen las distintas facetas desde las que 
han sido abordadas la exploración y la explotación de conocimiento en los diferentes 
trabajos sobre el tema.
Figura 2.1. Características de la orientación a la explotación y de la orientación a la 
exploración que se recogen en distintos trabajos
Generación de nuevo conocimiento
Hacer las cosas de forma distinta
Diferenciación
Innovación radical
Flexibilidad y  proacción
Incertidumbre
Con vistas al futuro
Creación de nuevas rutinas
Búsqueda de nuevos clientes
Desarrollo mediante nuevas capacidades
Resultados a largo plazo
Búsqueda de nueva información
EXPLORACIÓN
Aplicación del conocimiento existente 
Mejorar lo que se hace 
Reducción de costes y eficiencia 
Innovación incremental 
Rigidez y reacción 
Certidumbre 
El pasado como referente 
Repetición por medio de rutinas 
Seguimiento de clientes tradicionales 
Desarrollo con capacidades existentes 
Resultados a corto plazo 
Uso de la información disponible
EXPLOTACIÓN
Fuente: elaboración propia
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A continuación vamos a detenemos en algunas cuestiones que consideramos 
relevantes sobre la exploración y la explotación de conocimiento, específicamente, en 
aquellas que indagan en las raíces de ambos conceptos y en las relaciones excluyentes o 
no, de los mismos. Ello nos permitirá adoptar una perspectiva concreta para su estudio en 
las fusiones y adquisiciones.
2.2.3. Connotaciones y relaciones entre la explotación y 
exploración de conocimiento
Aunque la explotación y la exploración han surgido como conceptos gemelos 
apoyados por la investigación de adaptación organizativa, como se pone de relieve en la 
revisión conceptual que acabamos de hacer, no existe unanimidad sobre algunas 
cuestiones centrales relacionadas con ellos. En concreto nos referimos a las cuestiones 
planteadas por Gupta, Smith y Shalley (2006): (1) el aprendizaje como base conceptual, 
(2) la ortogonalidad y la ambidiestría y (3) la dualidad frente a la especialización. A 
continuación intentaremos esclarecer y delimitar estas cuestiones para nuestro estudio.
2.2.3.1. El aprendizaje como base conceptual
Una importante distinción entre los procesos de exploración y 
explotación puede basarse en sus precursores. El precursor de la exploración es 
simplemente el deseo de descubrir algo nuevo. El precursor de la explotación es, 
sin embargo, la existencia de un conjunto de recursos o capacidades explotables 
bajo el control de la empresa. Basándose en esta idea, la explotación depende de 
la exploración previa. Así, por ejemplo, durante las primeras etapas en el 
proceso de desarrollo de un nuevo producto, una empresa está haciendo 
prospecciones para crear nuevas oportunidades de riqueza. Durante este periodo 
de descubrimiento, la empresa persigue una búsqueda exploratoria que puede 
implicar investigación básica, invención, toma de riesgo y construcción de 
nuevas capacidades con el objetivo de desarrollar nuevo conocimiento o 
capacidades que pueden, a continuación, ser explotadas para crear valor (Cohén 
y Levinthal, 1990). Una vez que el conocimiento potencialmente valioso y las 
habilidades han sido adquiridos mediante exploración, la empresa vuelve a la
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explotación de las actividades. Con ello, el denominado modelo de exploración- 
explotación (March, 1991) implica una secuencia en el uso de estos procesos por 
las organizaciones. La explotación no puede, por definición, tener lugar sin 
exploración previa.
No obstante, la ambigüedad central en la definición y las implicaciones 
de la exploración y la explotación aparece a la hora de especificar si la diferencia 
entre ambas se basa en el tipo de aprendizaje que implican o bien en la presencia 
frente a la ausencia de aprendizaje respectivamente (Gupta, Smith y Shalley, 
2006).
Baum, Li y Usher (2000), Benner y Tushman (2002) o He y Wong 
(2004) son ilustrativos de estudios que explícitamente abrazan la idea de que 
ambas están asociadas con aprendizaje e innovación, si bien de diferente tipo. 
Baum, et al. (2000) sugieren que la “explotación se refiere al aprendizaje 
mediante búsqueda local, refinamiento de la experiencia y selección y 
reutilización de rutinas existentes”. Por su parte, “la exploración se refiere al 
aprendizaje llevado a cabo mediante procesos de variación conjunta, 
experimentación planeada y juego”. De acuerdo con Benner y Tushman (2002), 
“las innovaciones de explotación implican mejoras en los componentes 
existentes y desarrollo de la trayectoria tecnológica existente, mientras la 
innovación de exploración implica cambiar a una trayectoria tecnológica 
diferente”. En la misma línea, He y Wong (2004) definen la innovación de 
explotación como “actividades de innovación tecnológica dirigidas a mejorar los 
ámbitos de producto-mercado existentes” y la innovación de exploración como 
“la innovación tecnológica encaminada a entrar en nuevos ámbitos de producto- 
mercado.” Como es evidente, en todos estos estudios, el aprendizaje, la mejora y 
la adquisición de nuevo conocimiento son centrales para explicar tanto la 
explotación como la exploración. Al mismo tiempo, las diferencias entre ambos 
conceptos radican en si el nuevo aprendizaje ocurre a lo largo de la misma 
trayectoria como en el pasado o a través de una trayectoria totalmente diferente.
Por el contrario, otros estudios (Rosenkopf y Nerkar, 2001; Vermeulen y 
Barkema, 2001; Vassolo, Anand y Folta, 2004) parece que tratan todas las 
actividades asociadas con aprendizaje e innovación como ejemplos de 
exploración y reservan el término explotación para las actividades en las que el
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objetivo central es usar conocimiento pasado antes que cambiar hacia algún tipo 
de trayectoria de aprendizaje. Este enfoque aparece explícito en el estudio de 
Rosenkopf y Nerkar (2001) sobre el impacto de la búsqueda de conocimiento 
local y no local en la calidad de las patentes resultantes. En el caso de las 
patentes que se basaron exclusivamente en conocimiento local, los autores 
asumen que puede considerarse más bien una forma de explotación. Sin 
embargo, en su estudio centrado enteramente en el proceso de I+D y la actividad 
de patentes, prefieren denominar tales casos como una forma más localizada de 
exploración. De forma similar, de las decisiones de expansión internacional de 
las empresas, Vermeulen y Barkema (2001) definen exploración como la 
búsqueda de nuevo conocimiento y explotación como el uso actual de la base de 
conocimiento de una empresa. Basados en estas definiciones, consideran que las 
adquisiciones representan a la exploración y las inversiones en filiales 
representan a la explotación.
En este trabajo hemos decidido basamos en la lógica de March (1991) 
argumentando que toda actividad incluye al menos algún aprendizaje. Incluso 
cuando una organización solo se dedica a replicar acciones pasadas, eso acumula 
experiencia y repercute en el aprendizaje, si bien de una manera incremental.
2.2.3.2. La ortogonalidad y la ambidiestría
En primer lugar, nos planteamos el carácter ortogonal o continuo de la 
exploración y la explotación de conocimiento, lo que se refiere a si son dos fines 
de un continuo o bien dos aspectos diferentes y ortogonales del comportamiento 
organizativo. Las teorías acerca de la facilidad o dificultad con la que una 
organización puede perseguir la exploración y la explotación de conocimiento 
dependen, cmcialmente, de si estas dos tareas son tratadas como aspectos 
contrapuestos o complementarios de las decisiones y acciones organizativas.
En la teoría de March (1991) aparece muy claro que, aunque la 
exploración y la explotación son esenciales para la adaptación a largo plazo, las 
dos son fundamentalmente incompatibles. Según este autor, a pesar de los 
beneficios de adaptación de la exploración y la explotación, la interacción entre 
ambas ocurre en la forma de un juego suma-cero donde la exploración y la
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explotación compiten por los recursos escasos, la atención y las rutinas 
organizativas; de acuerdo con esto, la lógica indica que la exploración y la 
explotación son consideradas como dos fines de un continuo.
Aunque generalmente es cierto que la mayoría de recursos organizativos 
son finitos, no es necesariamente así para todos los tipos de recursos. Algunos 
recursos, tales como la información y el conocimiento, pueden ser infinitos 
(Shapiro y Varían, 1998). También, las organizaciones a menudo tienen acceso 
no solo a los recursos que ellas poseen sino también a los recursos de sus 
entornos externos. El acceso a recursos externos facilita considerablemente la 
restricción impuesta sobre las organizaciones por la escasez de recursos internos. 
La definición de Katila y Ahuja (2002) de exploración y explotación 
proporciona un buen ejemplo de lo que ocurre con estos conceptos cuando los 
recursos relevantes no sufren la restricción de escasez, considerándolos como 
variables ortogonales.
Varios estudios recientes han elegido tratar la explotación y la 
exploración como alcanzables simultáneamente y, por tanto, para todos los 
propósitos prácticos, ortogonales. Algunos ejemplos ilustrativos son Koza y 
Lewin (1998), Baum, Li y Usher (2000), Rothaermel (2001), Beckman, 
Haunschild y Phillips (2004) y Lubatkin, Simsek, Ling y Veiga (2006). Baum et 
al. (2000) consideran el aprendizaje de una organización desde su propia 
experiencia como explotación y su aprendizaje de la experiencia de otros como 
exploración; puesto que ambos tipos de aprendizaje son potencialmente 
ilimitados, trataron ambos como ortogonales. Beckman et al. (2004: 259) 
analizan las relaciones entre organizaciones y tratan las “relaciones con nuevos 
socios” como una forma de exploración y las “relaciones adicionales con socios 
existentes” como una forma de explotación; aquí también, dado que el número 
de relaciones entre empresas no tiene los límites bien definidos, los autores 
trataron la exploración y la explotación como ortogonales. Koza y Lewin (1998) 
y Rothaermel (2001) se centraron en alianzas entre empresas y adoptaron una
23 La exploración fue operativizada como el alcance de la búsqueda (p.e la propensión a citar diferentes 
patentes), mientras la explotación lo fue como la profundidad de la búsqueda (p.e. la propensión a citar 
ciertas patentes repetidamente). Puesto que el número de patentes que una organización puede citar es 
ilimitado y el coste marginal de acceder al conocimiento embebido en una patente más es muy probable 
que sea modesto, parece razonable concluir que la búsqueda de exploración frente a la de explotación 
(reflejada en datos de citas de patentes) no sufre de severas restricciones de recursos.
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lógica similar. Según ellos, una empresa puede estar implicada en una 
multiplicidad de alianzas y algunas de estas alianzas pueden ser clasificadas 
como de exploración y otras de explotación.
Responder a la pregunta de ortogonalidad o continuidad puede depender 
además del nivel de análisis. Dentro de un ámbito sencillo o único -un individuo 
o un subsistema-, la exploración y la explotación serán generalmente 
mutuamente excluyentes. Sin embargo, a lo largo de ámbitos diferentes unidos 
indirectamente -como es el caso de las alianzas múltiples- la exploración y la 
explotación serán generalmente ortogonales, donde elevados niveles de 
exploración o explotación en un ámbito pueden coexistir con elevados niveles de 
exploración o explotación en otro ámbito. Así pues, la exploración y la 
explotación pueden diferir según la unidad de análisis. Puede considerarse a toda 
la organización como una unidad de análisis, en cuyo caso la exploración y la 
explotación podrían resultar excluyentes, o pueden considerarse diversas 
unidades de análisis dentro de la misma organización en cuyo caso puede haber 
al mismo tiempo una unidad explorando y otra explotando conocimiento. Esto 
es, en una empresa podemos encontrar algunos grupos, funciones o 
departamentos que generan nuevo conocimiento mientras otros grupos o 
unidades se dedican a aplicar o refinar el conocimiento existente.
Por tanto, atendiendo a los razonamientos anteriores, en las fusiones y 
adquisiciones podemos encontrar que tras la operación determinadas unidades 
estén orientadas hacia la exploración mientras otras se dirigen a la explotación.
Por otra parte, los argumentos a favor de la necesidad de exploración y 
explotación han sido bien establecidos y aceptados (March, 1991; Dougherty, 
1992; Levinthal y fylarch, 1993; March, 1996; Eisenhardt y Martin, 2000; 
Ancona, Goodman, Lawrence y Thusman, 2001; Benner y Thusman, 2002; 
Feinberg y Gupta, 2004; March, 2006). Aunque existe un consenso sobre la 
necesidad de conseguir un equilibrio entre ambas, lo que no está tan claro es 
cómo debe ser alcanzado dicho equilibrio. Los dos principales mecanismos para 
ayudar a las organizaciones a conseguir este equilibrio son la ambidiestría 
(Burgelman, 1991; Levinthal, 1997; Christensen, 1998; Benner y Thusman,
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2003; Gibson y Birkinshaw, 2004) y el equilibrio puntual (Levinthal y March, 
1993; Vermeulen y Barkema, 2001; Burgelman, 2002; Siggelkow y Levinthal, 
2003).
La ambidiestría se refiere a la persecución sincrónica o coordinada de la 
exploración y la explotación mediante una unión holgada y subunidades o 
individuos diferenciados cada uno de los cuales está especializado en la 
exploración o la explotación. En contra, el equilibrio puntual se refiere a la 
diferenciación temporal antes que organizativa y sugiere que fluctuar mediante 
periodos de exploración y explotación es un enfoque más viable que la 
persecución simultánea de ambas.
Como puede verse, la ambidiestría y el equilibrio puntual son 
mecanismos radicalmente diferentes. La literatura existente no dice nada sobre 
las cuestiones de si estos dos mecanismos son igualmente viables, de tal forma 
que una organización puede seleccionar una u otra a voluntad, y si los factores 
contextúales exógenos o endógenos deberían motivar la elección entre los dos 
mecanismos. No obstante, Gupta et al. (2006) proponen responder a estas 
cuestiones desde la perspectiva contingente. Así, cuando el análisis está 
confinado a un ámbito único -individuo o sistema- y la exploración y la 
explotación están consideradas como dos fines de un continuo común, la lógica 
impone que se considere el equilibrio puntual como el mecanismo de adaptación 
apropiado para equilibrar la necesidad tanto de exploración como de 
exploración. En cambio, cuando el análisis implica actuar en múltiples ámbitos 
estrechamente relacionados y la exploración y la explotación han sido 
consideradas como ortogonales, la lógica dicta que la ambidiestría es 
considerada como el mecanismo de adaptación adecuado para equilibrar la 
necesidad tanto de explotación como de explotación. Por último, la ambidiestría 
y el equilibrio puntual pueden ser más fáciles de alcanzar en un nivel de análisis 
organizativo o de sistema que en un nivel individual.
2.2.3.3. La dualidad frente a la especialización
Siguiendo los argumentos de March (1991) acerca de la necesidad de 
equilibrio entre exploración y explotación, hay un consenso amplio en la
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literatura acerca de que, a pesar de sus dinámicas radicalmente diferentes, las 
organizaciones deben aprender a sobresalir en ambas tareas. No obstante, como 
apuntan Gupta et al. (2006), tal consenso no tiene por qué ser lógico en todos los 
contextos.
Las organizaciones operan dentro de un amplio sistema social y como tal 
son interdependientes de otras organizaciones. Desde este punto de vista, puede 
ser posible predecir que, bajo ciertas condiciones, el equilibrio entre exploración 
y explotación podría alcanzarse a nivel de un sistema social amplio antes que a 
nivel de la organización individual. De ser así, algunas organizaciones pueden 
especializarse en exploración y otras en explotación, mientras el equilibrio entre 
las dos se alcanza a través del mercado como punto de encuentro. Un escenario 
semejante no es otro que el de la lógica de la ambidiestría extendida y 
generalizada desde el contexto de una organización única (Benner y Thusman, 
2003) al contexto de un sistema social amplio.
Basándose en la lógica de la ambidiestría, Gupta et al. (2006) 
argumentan que la estrategia de especialización es probable que sea efectiva sólo 
si se dan determinadas condiciones. La primera es que las dos organizaciones, 
donde una está especializada en la exploración y la otra en la explotación, 
controlen mutuamente los recursos complementarios. Tal complementariedad 
debería asegurar que el output de la exploración de una organización no sea 
utilizado completamente y que las ideas interesantes puedan ser entregadas a la 
otra para su explotación. Por tanto, incluso aunque una de ellas se centre 
únicamente en la explotación, tiene disponible un constante suministro de ideas 
innovadoras de la otra organización. La segunda condición requiere que el 
ámbito en el que una organización opera sea altamente dinámico, mientras el de 
la otra sea altamente estable. Esta variación en el dinamismo de los entornos 
debería asegurar que la primera se enfrenta a una persistente necesidad de 
exploración, mientras que la segunda se enfrenta a una necesidad persistente de 
explotación. La tercera condición exige que el grado de mutua especialización 
conjunta en los dos grupos de recursos sea bajo. En presencia de baja 
especialización conjunta, una relación de mercado entre ambas organizaciones 
es probable que sea un medio suficiente y estable para asegurar que cada una 
obtiene la compensación adecuada por su contribución.
80
Capítulo 2
Por tanto, cuando una multiplicidad de subsistemas interactúa con otra a 
través de puntos de encuentro estandarizados, la tarea de equilibrar exploración 
y explotación puede ser delegada al sistema de nivel superior y cada subsistema 
puede centrarse bien en la exploración bien en la explotación sin ninguna 
amenaza para el resultado a largo plazo.
Las cuestiones abordadas sobre el estudio de la exploración y la 
explotación de conocimiento en términos generales son igualmente aplicables a 
nuestro trabajo en el contexto de las fusiones y adquisiciones. Así, en primer 
lugar, queremos señalar que a diferencia de Vermeulen y Barkema (2001) que 
consideran las adquisiciones para la exploración24 y que sólo ésta implica 
aprendizaje, en este trabajo entendemos que las adquisiciones pueden 
representar tanto exploración como explotación y que en ambos casos llevan 
implícito el aprendizaje aunque difieran en el tipo. Esto es, una de las empresas 
puede estar experimentando o desarrollando nuevas capacidades mientras la otra 
trata de aprender a aplicar o reutilizar las rutinas o capacidades generadas por la 
primera. Así, en la línea de otros trabajos (Haspeslagh y Jemison, 1991; 
Hákanson, 1995; Bresman et al., 1999; Birkinshaw et al., 2000; Ranft y Lord, 
2002; Zoilo y Singh, 2004), consideramos que la explotación también implica un 
proceso de aprendizaje para las empresas implicadas mediante el cual cada una 
de ellas transfiere a la otra sus conocimientos acerca de las funciones, la 
tecnología o las habilidades directivas.
Asimismo, consideramos que la exploración y la explotación en las 
fusiones y adquisiciones se realiza a lo largo de diferentes ámbitos 
interrelacionados, es decir, unas determinadas unidades de las empresas 
compradora y adquirida pueden estar explorando mientras otras están 
explotando por lo que pueden coexistir ambas a este nivel, considerándose 
entonces como ortogonales. No obstante, si como han hecho algunos trabajos, 
reducimos el contexto de análisis a una unidad de las empresas implicadas en la 
adquisición (Hákanson, 1995; Bresman et al., 1999; Birkinshaw et al., 2000; 
Ranft y Lord, 2002) o a nivel del individuo (Empson, 2001), la exploración y la
24 Vermeulen y Barkema (2001) analizan las filiales creadas mediante adquisiciones frente a las filiales 
creadas mediante crecimiento interno partiendo de cero. Consideran que las adquisiciones son la 
alternativa adecuada para la exploración, mientras las filiales propias son más adecuadas para la 
explotación.
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explotación serían dos fines de un continuo compitiendo por los mismos 
recursos y convirtiéndose en excluyentes.
Tal y como acabamos de exponer, al considerar que mediante las 
fusiones y adquisiciones la exploración y la explotación actúan en diferentes 
ámbitos y no son mutuamente excluyentes, la ambidiestría, en principio, podría 
ser considerada como el mecanismo adecuado que permite equilibrar la 
necesidad de explorar y de explotar. Puranam, Singh y Zoilo (2006) en su 
trabajo sobre adquisiciones tecnológicas consideran que las empresas realizan 
innovaciones tecnológicas a través de varias fases que constituyen una 
trayectoria determinada y que tanto la explotación como la exploración son 
necesarias para que las empresas progresen a lo largo de dicha trayectoria. Sin 
embargo, plantean que algunas de las etapas son más intensivas en exploración 
cuando la propia actividad de exploración es más crítica que la explotación para 
el éxito de la innovación, lo que hace difícil equilibrarlas.
Por último, las adquisiciones pueden ser un buen instrumento para que 
las organizaciones puedan especializarse en exploración o en explotación siendo 
una la que genere nuevo conocimiento y lo transfiera a la otra para que lo 
explote. No obstante, consideramos que esto mismo puede ocurrir tanto a nivel 
de toda la organización como en una determinada unidad de la empresa 
compradora o adquirida, de manera que desde dicha unidad se suministren las 
nuevas ideas al resto de unidades de la empresa resultante.
2.3. Fusiones y adquisiciones, explotación y exploración de 
conocimiento y creación de valor
En este epígrafe nos proponemos analizar el papel del conocimiento en el seno 
de las fusiones y adquisiciones. Así, en primer lugar, vamos a estudiar las adquisiciones 
como una vía para la explotación y la exploración de conocimiento. En segundo lugar, 
consideramos la explotación y la exploración de conocimiento como fuentes de creación 
de valor en las adquisiciones.
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2.3.1. Las fusiones y adquisiciones y la explotación y exploración 
de conocimiento
El conocimiento es un recurso estratégico con el que las empresas pueden lograr 
una ventaja competitiva. No obstante, algunos autores (Grant, 1991; Peteraf, 1993) 
entienden que la posibilidad de disponer de recursos escasos, valiosos, difícilmente 
imitables y no sustituibles, como el conocimiento, es básica para que la empresa 
obtenga ventajas competitivas, pero no para que se apropie de la renta generada por 
ellos, objetivo último de cualquier estrategia. Por ello, Grant (1991, 1996a) añade otras 
condiciones que deben darse, de entre las que destacamos que los recursos deben ser 
difícilmente transferibles en los mercados. Por este motivo, las empresas, en muchas 
ocasiones, deben recurrir al crecimiento externo para obtenerlos. Las fusiones y 
adquisiciones proporcionan, de esta manera, una oportunidad para comerciar de forma 
distinta con recursos que no se encuentran en el mercado y para comprar y vender 
paquetes de recursos. Así, por ejemplo, se puede vender una imagen o comprar una 
combinación de capacidades tecnológicas. No obstante, dada la naturaleza de los 
recursos intangibles, como es el caso del conocimiento, va a resultar muy difícil 
obtenerlos en el mercado e incluso estimar su valor de compra (Wemerfelt, 1984).
Crear y compartir conocimiento en la actualidad no está restringido por los 
límites legales y físicos tradicionales de las empresas. Éstas se dan cada vez más cuenta 
de que el conocimiento a menudo se produce y comparte como un subproducto de las 
interacciones diarias con sus clientes, proveedores, socios e incluso competidores. En 
otras palabras, el valor del conocimiento reposa en rutinas como las relaciones de la 
empresa con sus proveedores (Porter, 1985) o sus clientes (Klein, Crawford y Alchian, 
1978), en el modo de colaboración entre los dirigentes de la empresa (Hambrick, 1987), 
en el modo de coordinación de los individuos para explotar una tecnología determinada 
(Wilkins, 1984) o incluso en la cultura de la empresa (Bamey, 1996). La organización 
basada en el conocimiento, es pues, un conjunto de gente y unos recursos de apoyo que 
crean y aplican conocimiento mediante la interacción continuada. Sus fronteras son 
borrosas, maleables y dinámicas por lo que la organización busca conocimiento donde 
quiera que exista y adquirir otra empresa puede ayudarle a aprender lo que necesite 
(Zack, 2003). En este sentido, diversos autores consideran que las fusiones y 
adquisiciones pueden responder al intento de acceder al conocimiento de la empresa
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adquirida o socio de la fusión y de transferirlo a otras partes de la empresa (Kozin y 
Young, 1994; Leonard-Barton, 1995; Bresman et al., 1999; Gupta y Roos, 2001).
En las industrias caracterizadas por la rápida innovación, complejidad 
tecnológica y dependencia de habilidades y aptitudes altamente especializadas, el ritmo 
y magnitud del cambio tecnológico, así como la amplitud y profundidad de los recursos 
basados en el conocimiento necesarios para competir, pueden impedir a las empresas 
desarrollar internamente todas las tecnologías y capacidades que necesitan para 
mantenerse competitivas. El desarrollo interno de nuevo conocimiento está limitado por 
la capacidad de aprendizaje de la empresa y por la dificultad de observar las prácticas de 
los competidores para imitarlas. Además, cuando los cambios son rápidos, el factor 
tiempo acentúa todavía más dichas limitaciones; no se requiere sólo desarrollar 
determinadas capacidades sino hacerlo rápidamente para poder competir. Por todo ello 
las adquisiciones se convierten en una alternativa importante para la obtención de 
conocimiento. Bower (2001) es uno de los primeros en poner de manifiesto el 
crecimiento en las adquisiciones basadas en conocimiento, denominadas muchas veces 
adquisiciones tecnológicas. Simultáneamente, la atención se ha derivado hacia el 
análisis de este tipo de adquisiciones y diversos autores han contribuido a ello 
(Birkinshaw et al., 2000; Ranft y Lord, 2002; Castro y Neira, 2003; Schweizer, 2005; 
Cloodt, Hagedoom y Van Kranenburg, 2006; Paruchuri, Nerkar y Hambrick, 2006; 
Puranam, Singh y Zoilo, 2006).
Asimismo, en las industrias innovadoras e intensivas en conocimiento, el capital 
humano altamente cualificado puede ser uno de los recursos estratégicos más solicitados 
(Ranft y Lord, 2000; Empson, 2001). Los adquirentes pueden buscar obtener las 
habilidades y experiencia de grupos específicos de personal técnico y directivo en la 
empresa objetivo. En tales casos, es menos probable que las adquirentes estén 
interesadas en la planta, el equipo o la zona industrial (Kozin y Young, 1994). En 
cambio, la transferencia de conocimiento - la  adquisición y utilización de nuevos 
conjuntos de recursos basados en el conocimiento- puede ser un objetivo clave de la 
adquisición. Por su parte, Coff (1999a) analiza las peculiaridades de las adquisiciones 
de empresas intensivas en recursos humanos, considerando pues las adquisiciones como 
un medio de obtener recursos relacionados con el conocimiento que la empresa no 
puede crear internamente a corto plazo.
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Por lo tanto, las empresas para obtener nuevas tecnologías y capacidades 
necesarias para mantener o aumentar la competitividad pueden optar por adquirirlas de 
otras empresas, antes que recurrir al desarrollo interno o a otros mecanismos como las 
alianzas (Haspeslagh y Jemison, 1991; Huber, 1991; Kozin y Young, 1994). Es decir, 
mediante las adquisiciones se puede explotar y explorar conocimiento que contribuya a 
mejorar los resultados de la empresa resultante, es decir, a la creación de valor.
En esta línea, el trabajo de Iborra, Sánchez, Adame, Dolz y Dasí (2001) plantea 
la relación que tienen los motivos de las fusiones con los resultados de las empresas que 
participan en estos procesos, desde el enfoque de recursos. En esta investigación se 
muestra que la mayor creación de valor está asociada con el potencial generado por los 
motivos relacionados con la adquisición de conocimientos, resultado que se corresponde 
con la importancia concedida a los mismos por autores como Hall (1992, 1993) o 
Fernández, Montes y Vázquez (1998).
Así, las fusiones y adquisiciones han sido estudiadas como alternativas 
importantes y, en algunos casos únicas, para la obtención de recursos relacionados con 
el conocimiento. En este sentido, la explotación y la exploración de conocimiento han 
sido consideradas como vías de creación de valor en las adquisiciones dentro del marco 
desarrollado por March (1991) y refinado por Levinthal y March (1993) pues 
proporcionan un contexto adecuado para entender las adquisiciones motivadas por la 
creación y transferencia de conocimiento y su consiguiente creación de valor. A 
continuación desarrollamos con más detalle el estudio de las adquisiciones en el marco 
de la explotación y de la exploración de conocimiento y analizamos su contribución a la 
creación de valor.
2.3.2. La explotación de conocimiento y la creación de valor en las 
adquisiciones
La explotación de conocimiento ha sido estudiada como una forma de crear 
valor en las adquisiciones. La creación de valor en las adquisiciones mediante el uso y 
la transferencia de conocimiento entre las empresas adquirida y adquirente ha sido el 
objetivo de múltiples tipos de adquisiciones (Porter, 1987; Haspeslagh y Jemison, 1991; 
Bower, 2001; Ranft y Lord, 2002; Zoilo y Singh, 2004). En algunos casos, las empresas 
crean valor cuando una de ellas mejora sus capacidades adquiriendo habilidades
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funcionales que han sido transferidas de la otra empresa para así ser más competitiva. 
Ejemplos de ello son las habilidades correspondientes a procesos de fabricación 
avanzados en el caso de fusiones de empresas manufactureras, el conocimiento 
detallado de un canal de distribución en una fusión de empresas productoras de bienes 
de consumo, o la investigación punta en teoría financiera utilizada para desarrollar 
nuevos productos en el caso de la fusión de empresas financieras bursátiles. El 
denominador común entre éstas es que una empresa mejora su posición competitiva 
aprendiendo de otra a través de la transferencia de habilidades funcionales (Capron, 
Dussauge y Mitchell, 1998; Capron y Mitchell, 1998; Castro y Neira, 2002; Zoilo y 
Singh, 2004). Así, encontramos casos en los que la empresa adquirente aplica, con 
frecuencia, sus conocimientos de marketing, sus conocimientos de fabricación, sus 
conocimientos de logística o sus conocimientos sobre los sistemas de planificación, 
control o información para mejorar la actividad en la empresa adquirida (Iborra y Dolz, 
2005).
En ocasiones mediante las adquisiciones también se transfieren conocimientos 
tecnológicos. De hecho, la obtención de tecnología y capacidades poseídas por las 
empresas adquiridas fue uno de los motivos que más incrementó su importancia relativa 
en las olas de adquisiciones de la década anterior (Ahuja y Katila, 2001; Bower, 2001). 
Fruto de ello, se han desarrollado algunos trabajos basados en la adquisición de nuevas 
tecnologías de otras empresas (Hákanson, 1995; Bresman, Birkinshaw, y Nobel, 1999; 
Birkinshaw, Bresman, y Hákanson, 2000; Frost, Birkinshaw y Ensign, 2002; Castro y 
Neira, 2003; Schweizer, 2005), la mayor parte de los cuales analizan la transferencia de 
conocimiento tecnológico entre las unidades de I+D de las empresas adquirida y 
adquirente. Estos trabajos se centran, por tanto, en adquisiciones tecnológicas y 
describen los resultados de la adquisición en base al grado de transferencia de 
conocimiento tecnológico entre las unidades de I+D implicadas (Hákanson, 1995; 
Bresman, et al., 1999; Birkinshaw, et al., 2000). En este sentido, la creación de valor se 
produce cuando se consigue transferir el conocimiento tecnológico de una unidad a otra. 
Según Ranft y Lord (2002), la transferencia de conocimiento es alcanzada cuando los 
adquirentes se apropian de las tecnologías y capacidades de una empresa objetivo y las 
aplican a fines comerciales. No obstante, en algunos casos la transferencia de 
conocimiento se produce desde la empresa compradora hacia la empresa adquirida. 
Asimismo, el motivo de la adquisición puede consistir en la obtención bilateral de
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conocimiento, por lo que la transferencia debe llevarse a cabo en ambas direcciones, de 
la empresa compradora a la adquirida y viceversa.
Asimismo, las adquisiciones pueden ser una herramienta para transferir incluso 
habilidades directivas. Esto ocurre cuando una empresa puede hacer que otra sea más 
competitiva mejorando el abanico y la profundidad de las habilidades de su dirección 
general (Haspeslagh y Jemison, 1991). Estas capacidades abarcan desde las amplias 
habilidades necesarias para el establecimiento de la dirección empresarial y el liderazgo 
hasta las más analíticamente orientadas, tales como aquellas que son necesarias para la 
planificación estratégica y financiera, el control, o incluso la gestión de los recursos 
humanos. Por tanto, la empresa compradora puede mejorar las habilidades directivas a 
través de las adquisiciones. Algunas veces las empresas realizan adquisiciones para 
adquirir buenos gestores de otras empresas. Esto suele ocurrir especialmente en sectores 
tradicionalmente protegidos que se han abierto de repente a la competencia.
El objetivo en los casos expuestos es la transferencia de conocimiento entre las 
empresas adquirida y adquirente y, por tanto, la explotación de conocimiento. De este 
modo, el nivel de transferencia alcanzado entre ambas empresas es utilizado como 
indicador de la creación de valor en la adquisición (Ranft y Lord, 2002; Zoilo y Singh,
2004).
Como expusimos en el epígrafe 2.2 la búsqueda local permite a las empresas 
crear innovaciones increméntales y así explotar conocimiento. En el caso de las 
adquisiciones esta búsqueda local vendría dada al aplicar los conocimientos y el saber 
hacer de una de las empresas implicadas sobre la otra, lo que suele ocurrir cuando las 
empresas adquirentes integran en su seno a las adquiridas y aplican sobre estas sus 
competencias y su forma de hacer las cosas.
Además, las adquisiciones han sido consideradas a lo largo de la literatura como 
opciones importantes para reorganizar los recursos de las empresas y asignarlos a usos 
más productivos (Anand y Singh, 1997; Capron, Dussauge y Mitchell, 1998; Capron y 
Mitchell, 1998). Mediante las adquisiciones, los recursos específicos que residen en una 
empresa pueden ser fusionados a los recursos de otra organización con el objeto de 
mejorar la productividad de los recursos combinados (Haspeslagh y Jemison, 1991; 
Anand y Singh, 1997). Asimismo, los recursos ociosos de una empresa antes de la 
adquisición pueden reasignarse tras la adquisición y darles un uso determinado. En este
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sentido, el conocimiento específico que poseen las empresas adquirente y adquirida 
puede ser combinado y aplicado con objeto de conseguir una eficiencia mayor. 
Asimismo, se le puede dar un uso al conocimiento ocioso que tengan las empresas de 
manera que se contribuya a explotar dicho conocimiento. Para que todo ello sea posible 
es necesario que el conocimiento objeto de reasignación sea transferido desde el 
contexto que lo contiene hacia el contexto que se ha de encargar de explotarlo y con ello 
contribuir a la creación de valor.
Figura 2.2. Motivos de la adquisición relacionados con la explotación
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En la figura 2.2 se recogen algunas razones, expuestas más arriba, por las que las 
empresas realizan adquisiciones basadas en la explotación de conocimiento y que 
conducen a la creación de valor. No obstante, todos los motivos señalados no han 
recibido la misma atención en la literatura, como puede observarse en la cuantía de los 
trabajos dedicados a cada uno de ellos. Así, encontramos que la transferencia de 
conocimiento tecnológico es la que ha centrado la mayor parte de los trabajos, 
seguramente como consecuencia del peso que las adquisiciones tecnológicas 
adquirieron en los últimos años (Hákanson, 1995; Bresman, Birkinshaw, y Nobel, 1999; 
Birkinshaw, Bresman, y Hákanson, 2000; Frost, Birkinshaw y Ensign, 2002; Ranft y 
Lord, 2002; Castro y Neira, 2003; Schweizer, 2005). En cambio, la atención prestada a 
la transferencia de conocimiento funcional (Capron y Mitchell, 1998; Castro y Neira, 
2002; Zoilo y Singh, 2004; Iborra y Dolz, 2005) o a la reasignación de recursos (Anand
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y Singh, 1997; Capron, Dussauge y Mitchell, 1998; Capron y Mitchell, 1998) ha sido 
más modesta. Sin embargo, la transferencia de las habilidades directivas planteada por 
Haspeslagh y Jemison (1991), aunque puede contribuir de forma importante a la 
explotación de conocimiento entre las empresas adquirida y adquirente a través de sus 
directivos y con ello a la creación de valor, no ha sido prácticamente analizada en la 
literatura sobre adquisiciones.
Hemos visto como desde diferentes vertientes las adquisiciones constituyen una 
herramienta para la explotación de conocimiento y que, la explotación contribuye a su 
vez a la creación de valor en las adquisiciones.
Por tanto, proponemos que:
H la: A mayor nivel de explotación de conocimiento en la adquisición mayor 
será la creación de valor
2.3.3. La exploración de conocimiento y la creación de valor en las 
adquisiciones
Durante mucho tiempo se ha utilizado como argumento, para justificar la 
creación de valor en las fusiones y adquisiciones, la existencia de sinergias entre la 
empresa adquirente y adquirida (Chateijee, 1986). Según Bamey (1988, 1991), la 
creación de valor para la empresa adquirente se producirá cuando las sinergias entre las 
dos empresas se deban a recursos estratégicos -únicos, valiosos e inimitables- y estén 
basadas en información privada, es decir, que sólo la empresa adquirente posea la 
información acerca de las potenciales ventajas de dicha unión. En este sentido, aplica el 
concepto de imperfecciones ex-ante en los mercados de recursos estratégicos. Por otra 
parte, Harrison, Hitt, Hoskisson e Ireland (1991) basándose en este argumento 
demuestran que es improbable conseguir dichas sinergias cuando la empresa objetivo 
posee recursos que guardan muchas similitudes con los de la empresa adquirente. Por el 
contrario, lo que puede garantizar con mayor probabilidad que se generen sinergias 
valiosas y no detectables con facilidad por los competidores, son las diferencias entre 
las dos empresas. Además, comprueban empíricamente que esas diferencias tienen
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efectos positivos en los resultados posteriores a una adquisición. En esta línea, las 
adquisiciones pueden plantearse como una alternativa para cambiar la forma de hacer 
las cosas, para innovar o generar nuevo conocimiento, es decir, para explorar.
Sin embargo, la exploración de conocimiento como fuente de creación de valor en 
las adquisiciones, no ha sido estudiada con mucha profundidad. Aunque algunos trabajos 
han propuesto que las adquisiciones pueden representar una nueva forma de generación de 
conocimiento, son escasos los estudios sobre el tema. Vermeulen y Barkema (2001) 
señalan que las adquisiciones pueden tener como objetivo estratégico la generación de 
conocimiento y no sólo la explotación o aplicación de conocimiento como había sido 
habitual en la literatura. Así, Vermeulen y Barkema (2001) proponen que las 
adquisiciones pueden revitalizar a las empresas adquirentes y fomentar su supervivencia 
a largo plazo. En su estudio, demuestran que las adquisiciones incrementan el ratio de 
supervivencia de sucesivas expansiones de la empresa y sugieren que pueden ser 
utilizadas como una vía de renovación de la empresa compradora. En el mismo sentido, 
Karim y Mitchell (2004) proponen que las adquisiciones pueden ser usadas para 
cambiar los límites de una empresa y para mejorar la generación de conocimiento. Esto 
es, lo que en términos de Rosenkopf y Nerkar (2001) consiste en moverse más allá de la 
búsqueda local y cruzar tanto lo límites tecnológicos como organizativos. En esta línea, 
algunos trabajos centrados en las adquisiciones tecnológicas consideran estas 
operaciones como fuente de innovación y, por tanto, mejora en la generación de nuevo 
conocimiento (Hitt, Hoskisson e Ireland, 1990; Hitt, Hoskisson, Ireland y Harrison, 
1991; Paruchuri et al., 2006; Puranam et al., 2006). En estos casos el resultado de las 
adquisiciones aparece relacionado con la exploración de conocimiento y no con el 
objetivo de explotar el conocimiento.
Las empresas pueden optar por la búsqueda de nueva información en su 
propósito de generar nuevo conocimiento (Wadhwa y Kotha, 2006). Esto se puede 
lograr por medio de las fusiones y adquisiciones, primero en la etapa de búsqueda de 
socio y luego en la etapa de implementación. Así, cuando una empresa busca a otra con 
objeto de adquirirla debe reunir una cantidad considerable de información acerca de la 
empresa objetivo -e l mercado en el que opera, sus clientes, competidores, tecnología 
que utiliza, etc- lo que le proporciona nuevo conocimiento externo que puede utilizar 
para crear conocimiento en la propia empresa compradora o en la empresa resultante. 
En esta línea, las adquisiciones se presentan como alternativas para la exploración.
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Cuando una empresa adquiere a otra, puede tener acceso no sólo al conocimiento creado 
internamente por la empresa adquirida sino también a un ámbito de conocimiento 
extemo más amplio que comprende y usa la empresa adquirida (Ahuja y Katila, 2001). 
Por tanto, las adquisiciones incrementan las bases de conocimiento disponible para la 
empresa adquirente, tanto extemas como internas y aumentan su potencial para innovar 
mediante la combinación de las mismas. En este sentido, las adquisiciones pueden 
explorar a través del acceso a la nueva información.
Desde otra faceta de la exploración, las adquisiciones también puede llevarse a 
cabo para fomentar puntos de vista alternativos para la resolución de un problema y 
alentar la visión crítica de los directivos en la búsqueda de mejoras (Birkinshaw y 
Gibson, 2004). Tras una adquisición, la coexistencia de los diferentes puntos de vista de 
la adquirida y de la adquirente permite la generación de nuevas formas de hacer las 
cosas y la incorporación de nuevas rutinas en las empresas implicadas (Haspeslagh y 
Jemison, 1991; Iborra y Dolz, 2007). En este sentido, Iborra y Dolz (2007) muestran que 
el conflicto y la crisis que se introduce en las empresas adquirente y adquirida tras la 
adquisición suponen una fuente de renovación y, por tanto, facilitan la exploración de 
nuevo conocimiento, generando un efecto positivo sobre el resultado de las 
adquisiciones. En estos casos, se obtiene una simbiosis de los procesos iniciales de las dos 
empresas y, de este modo, el resultado no es el uso o la transferencia de las formas y 
procesos de una empresa hacia la otra empresa sino la creación de nuevas y distintas 
formas de hacer las cosas. Por tanto, mediante las adquisiciones se genera nuevo 
conocimiento, es decir, pueden llevar a la generación de prácticas nuevas y alternativas 
que son necesarias, especialmente, en entornos cada vez más turbulentos (March, 1991).
Por todo ello, es evidente que las fusiones y adquisiciones constituyen una 
opción estratégica muy interesante para crear valor mediante la exploración de 
conocimiento.
En la figura 2.3 se recogen distintos motivos de las adquisiciones relacionados 
con la exploración de conocimiento que conducen a la creación de valor en este tipo de 
operaciones. Además de la escasa atención recibida, no todos los motivos han tenido el 
mismo peso en los trabajos realizados sobre el tema. Así, el motivo de la adquisición 
relacionado con la exploración de conocimiento sobre el que más se han trabajado ha 
sido el relacionado con la mejora en la generación de nuevo conocimiento (Hitt, et al., 
1990; Hitt, et al., 1991; Vermeulen y Barkema, 2001; Karim y Mitchell, 2004;
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Paruchuri e t  a l . ,  2006; Puranam e t  a l . ,  2006). Estos trabajos se han centrado 
fundamentalmente en la generación de innovaciones en las adquisiciones tecnológicas. 
En menor medida, otros trabajos consideran que las adquisiciones constituyen una vía 
para la exploración mediante el fomento de puntos de vista alternativos y nuevas formas 
actuar (Haspeslagh y Jemison, 1991; Birkinshaw y Gibson, 2004; Iborra y Dolz, 2007). 
Por último, son muy escasos los estudios que proponen a las adquisiciones como una 
alternativa para la exploración de conocimiento mediante el acceso a nueva información 
(Ahuja y Katila, 2001; Wadhwa y Kotha, 2006).
Figura 2.3. Motivos de la adquisición relacionados con la exploración
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Fuente: elaboración propia
De los trabajos anteriores se desprende que las adquisiciones son una importante 
alternativa para la creación de conocimiento y que ello puede hacerse realidad de 
formas distintas. Asimismo, hemos puesto de relieve que la exploración contribuye a 
crear valor en las adquisiciones.
Por tanto, proponemos que:
H l b :  A  m a y o r  n i v e l  d e  e x p l o r a c i ó n  d e  c o n o c i m i e n t o  e n  l a  a d q u i s i c i ó n  m a y o r  
s e r á  l a  c r e a c i ó n  d e  v a l o r
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En la figura 2.4 se refleja el signo de las relaciones establecidas en las hipótesis 
H la  y H lb, es decir, la relación de la explotación y la exploración de conocimiento con la 
creación de valor en las fusiones y adquisiciones.
Figura 2.4. Relación entre exploración y explotación y creación de valor
EXPLORACIÓN
CREACION DE 
VALOR
EXPLOTACIÓN
Las fusiones y adquisiciones son, por tanto, una alternativa importante para la 
explotación y exploración de conocimiento, las cuales, a su vez, constituyen dos fuentes 
de creación de valor para las adquisiciones. Así, entre las diversas razones que pueden 
llevar a las empresas a realizar adquisiciones se encuentran las relativas a la 
transferencia y creación de conocimiento. Sin embargo, para que ello se haga realidad 
es necesario que se integren las empresas compradora y adquirida, pero el proceso de 
integración no es único. Es decir, los procesos de integración, las estructuras y su 
velocidad, entre otros, dependerán de que el objetivo de la adquisición resida en obtener 
o compartir conocimientos y habilidades o en la simple coordinación de recursos 
tangibles. En este trabajo, por tanto, proponemos que el proceso de integración va venir 
determinado por la finalidad de explotación y de exploración de conocimiento. En el 
ámbito de las alianzas estratégicas, Grant y Banden-Fuller (2004) proponen que la creación 
de valor puede estar basada bien en la generación de conocimiento bien en la aplicación de 
conocimiento pero que, la exploración y la explotación, necesitan factores distintos para 
ser eficientes. En la misma línea, proponemos que la exploración y la explotación de 
conocimiento en las adquisiciones requieren procesos de integración diferentes.
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El proceso de integración en las 
fusiones y adquisiciones para la 
explotación y exploración de
conocimiento.
En los capítulos anteriores hemos visto la importancia de los recursos basados en 
el conocimiento para que las empresas obtengan una ventaja competitiva y hemos 
presentado las fusiones y adquisiciones como una alternativa para hacerlo realidad.
El proceso de intentar obtener nuevas tecnologías y capacidades mediante la 
adquisición no es un caso claro de transferencia o de creación de conocimiento dentro 
de una organización ni entre organizaciones y, aunque otras investigaciones han 
estudiado la transferencia y/o la creación de conocimiento en el interior de una empresa 
(Nonaka, 1994; Zander y Kogut 1995; Szulanski 1996, Lord y Ranft 2000) o en los 
límites de la misma en el contexto de la alianzas (Inkpen y Dinur 1998, Kumar y Nti 
1998; Holmqvist, 2004; Brousseau y Coeurderoy, 2005), pocos estudios han investigado
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los procesos de transferencia y creación de conocimiento en las condiciones 
organizativas híbridas y de transición que surgen cuando se llevan a cabo adquisiciones.
El proceso de adquisición no puede equipararse a un caso de transferencia 
interna de conocimiento dentro de una empresa, ya que, hasta el cierre del trato las dos 
empresas son entidades distintas e independientes y, después del acuerdo, se necesita de 
un período transitorio de integración que las una en términos de organización, cultura y 
operaciones. Asimismo, ninguna adquisición representa un claro caso de transferencia o 
de creación de conocimiento entre dos empresas, tal y como podría ocurrir en una 
alianza, ya que una vez que se ha cerrado el acuerdo de la adquisición las empresas 
adquirente y adquirida están unidas como parte de una misma empresa. Así, 
determinadas preocupaciones y cuestiones que surgen entre las empresas en una alianza 
no pueden ser aplicadas a las adquisiciones ya que, ni la transferencia ni la creación de 
conocimiento, son un fenómeno que se produce entre dos empresas independientes 
puesto que la empresa adquirente pasa a tener la propiedad legal sobre la adquirida. Las 
adquisiciones representan, pues, algunas características de la transferencia y creación de 
conocimiento entre y dentro de las organizaciones, pero también presentan dinámicas de 
transferencia y creación de conocimiento únicas, propiamente suyas.
Grant apunta uno de los dilemas que presenta el enfoque basado en el 
conocimiento para los potenciales adquirentes de nuevas tecnologías y capacidades 
cuando menciona que 4la fuente crítica de ventaja competitiva es la integración del 
conocimiento antes que el propio conocimiento’ (1996a: 380). No es suficiente para un 
adquirente la simple compra de una tecnología o capacidad dejándola estancada; para 
crear valor, debe ser alimentada e integrada mediante el proceso de implementación de 
la adquisición, después de que se realice el acuerdo. Asimismo, el proceso de 
integración es fundamental cuando las empresas pretenden crear conocimiento. El 
contexto que emeija de dicho proceso facilitará u obstaculizará la exploración de 
conocimiento.
Por otra parte, la naturaleza del conocimiento implicado en los procesos de 
exploración y explotación va a condicionar el proceso de implementación moderando 
las relaciones entre los mecanismos de coordinación y el resultado en términos de 
generación y transferencia de conocimiento.
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Por todo ello, el objetivo de este capítulo es analizar cómo se debe gestionar el 
proceso de integración tras una adquisición considerando que las empresas pretenden 
explorar o explotar conocimiento. Así, proponemos modelos de integración distintos 
para la exploración y la explotación de conocimiento en las adquisiciones, los cuales 
comprenden varios mecanismos de coordinación. Además, consideramos que dicho 
proceso va a verse condicionado por las características del conocimiento, ya que el éxito 
en la transferencia o creación de conocimiento se basa en el ajuste entre el grado de 
componente tácito o socialmente complejo que tiene el conocimiento y los mecanismos 
que usan para procesar esta información o el contexto que se genera.
Para ello, presentamos, en primer lugar, el marco relativo a la integración en las 
fusiones y adquisiciones, reflejando tanto los distintos aspectos que se han estudiado de 
la misma como su importancia para la exploración y explotación de conocimiento. A 
continuación, nos centramos en tres mecanismos de coordinación -la centralización, la 
formalización y la socialización- y analizamos el papel que juegan en la explotación y la 
exploración de conocimiento en las adquisiciones. Proponemos un modelo de 
integración para la explotación y otro para la exploración de conocimiento en las 
adquisiciones. Específicamente, desarrollamos una serie de hipótesis acerca del papel de 
la centralización, la formalización y la socialización sobre la explotación de 
conocimiento en las adquisiciones, por una parte, y sobre la exploración de 
conocimiento, por otra. Por último, analizamos el papel que juega la naturaleza del 
conocimiento en el proceso de integración y cómo influye sobre la relación entre los 
mecanismos de coordinación y la exploración y la explotación de conocimiento.
3.1. La integración en las fusiones y adquisiciones y la 
explotación y exploración de conocimiento.
La integración en las adquisiciones ha sido abordada desde diferentes enfoques 
que han resaltado la importancia de distintos factores para el éxito de este tipo de 
operaciones.
En muchos estudios, la integración en las adquisiciones ha sido considerada en 
un sentido amplio. Así, en algunos trabajos la integración se contempla en términos de
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la interacción social que se produce entre los miembros de la empresa compradora y la 
adquirida; en otros trabajos, en cambio, se entiende en términos de coordinación formal 
o informal. Asimismo, encontramos estudios sobre adquisiciones en los que la 
integración es sinónimo de distribución de poder entre las empresas implicadas o 
incluso se asocia al uso de la estandarización y formalización de los procesos de ambas 
empresas. Pablo (1994: 806), uno de los primeros autores en tratar este tema, define la 
integración, desde una perspectiva global, como “la realización de los cambios en la 
ordenación de las actividades funcionales, las estructuras y sistemas organizativos y las 
culturas para facilitar su consolidación como un todo en funcionamiento”.
En este sentido, la integración en las adquisiciones ha sido estudiada desde 
diferentes vertientes. Así, encontramos trabajos centrados en explicar por qué las 
empresas optan por uno u otro tipo de integración, es decir, se basan en explicar cuáles 
son los determinantes del modo de integración por el que optan. En este sentido, 
muchas han sido las variables que la literatura sobre fusiones y adquisiciones ha 
utilizado como explicativas del tipo de integración, tales como la rentabilidad de las 
empresas implicadas, su tamaño relativo, el tipo de sinergia existente entre ellas, el 
grado de eficiencia de la empresa adquirida o el grado de hostilidad (Pritchett, 1985; 
Shrivastava, 1986; Hunt, Lees, Grumbar y Vivian, 1987; Hunt, 1990; Haspeslagh y 
Jemison, 1991; Neira, 1992; Pritchett, Robinson y Clarkson, 1997). En concreto, 
Pritchett, et al. (1997) consideran que el tipo de integración variará en función de cual 
sea el clima de la adquisición, que puede fluctuar desde la cooperación entre las 
empresas implicadas hasta su consideración como adversarias. Hunt et al. (1987), por su 
parte identifican cuatro elementos que influyen en la decisión sobre el tipo de 
integración: las auditorias incompletas o falta de información sobre la adquirida, la 
salud del vendedor, la filosofía del comprador o estilo de dirección de la empresa 
adquirente y el plan de implementación. Haspeslagh y Jemison, (1991), en su estudio 
desde la perspectiva de recursos, plantean que todas las variables que inciden sobre la 
decisión del tipo de integración pueden considerarse en función de la necesidad de 
interdependencia estratégica o de autonomía organizativa que tengan las empresas 
implicadas1.
1 A raíz de este trabajo proponen cuatro tipos de integración: el holding, la preservación, la simbiosis y la absorción, 
cada uno de ellos caracterizado por un diferente grado de interdependencia estratégica y de autonomía organizativa.
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Pablo (1994) analiza, desde otra perspectiva, cuánto se integra en las 
adquisiciones y cuáles son los factores determinantes del nivel de integración que se 
lleva a cabo tras la adquisición. Se centra en la integración como un medio para alcanzar 
el control y la coordinación tras la adquisición y destaca tres factores explicativos: los 
empresariales, los culturales y los políticos. Los factores empresariales comprenden 
tanto el propósito estratégico como el propósito organizativo. Estos factores pueden 
generar tensiones en el seno de la empresa a la hora de tomar decisiones sobre la 
integración ya que, en determinadas ocasiones, el propósito estratégico puede implicar 
un elevado nivel de integración al mismo tiempo que el propósito organizativo puede 
requerir mantener cierta autonomía entre las empresas implicadas. Estas restricciones 
coinciden con la interdependencia estratégica y la autonomía organizativa propuestas 
por Haspeslagh y Jemison (1991). Por lo que respecta a la cultura señalan que el grado 
de multiculturalismo de la empresa adquirente puede ser un predictor del nivel de 
integración que se elija para una adquisición. Por último, los factores políticos se 
refieren a las dificultades en las relaciones inherentes a las adquisiciones, es decir, 
influyen en la intensidad con la cual puede ser adecuado usar el poder para lograr las 
acciones y resultados organizativos preferidos por la tomadora.
Por tanto, la literatura sobre adquisiciones desde los 90 hasta la actualidad ha 
tratado de analizar y establecer cuáles son los determinantes clave de los procesos de 
integración y sus consecuencias más importantes por lo que respecta a la creación de 
valor tras la adquisición. Sin embargo, los determinantes del proceso de integración han 
ido evolucionando a medida que lo han hecho las perspectivas de estudio de las fusiones 
y adquisiciones por lo que a la creación de valor se refiere. Así, en los 90 se han visto 
influidos por el enfoque de recursos, lo que desembocó en la consideración del tipo de 
recurso -tangible o intangible- como condicionante del proceso de integración 
(Haspeslagh y Jemison, 1991). Es decir, dependiendo del tipo de recurso objeto de la 
adquisición el proceso de integración debería ser orientado de uno u otro modo para su 
obtención. En lo que llevamos de siglo, ha sido el enfoque basado en el conocimiento el 
que se ha impuesto en la determinación del proceso de integración en las adquisiciones 
para la transferencia de conocimiento, jugando un papel central el tipo de 
conocimiento. En la figura 3.1 se muestra el proceso de integración propuesto por
2 Pablo (1994: 803) define el nivel de integración como el grado de cambio post-adquisición en la configuración 
cultural, administrativa y técnica de las empresas implicadas en el proceso de adquisición.
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Haspeslagh y Jemison (1991) cuando el objetivo de la adquisición es la transferencia 
capacidades estratégicas.
Figura 3.1: El proceso de integración en la adquisición para la transferencia de
capacidades estratégicas
Adquirida
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Fuente: Haspeslagh y Jemison, (1991: 107)
Otro grupo de trabajos se ha centrado en analizar cuál es el papel de la 
integración y sus consecuencias. Así, desde una perspectiva de proceso (Jemison y 
Sitkin, 1986; Haspeslagh y Jemison, 1991), la integración en las adquisiciones ha sido 
relacionada con la creación de valor. Es decir, se ha considerado que el proceso de 
integración es clave para el éxito de las adquisiciones, pues es en esta fase cuando se 
destruye o se crea valor (Capron, Dussauge y Mitchell, 1998; Capron y Mitchell, 1998; 
Larsson y Finkelstein, 1999).
La medida del éxito de las adquisiciones también ha evolucionado desde el 
concepto de consecución de sinergias (Larsson y Finkelstein, 1999) o de reasignación 
de recursos (Capron, 1999) a las concepciones vigentes en la actualidad de explotación 
de conocimiento (Hákanson, 1995; Bresman, Birkinshaw y Nobel, 1999; Birkinshaw, 
Bresman y Hákanson, 2000; Ranft y Lord, 2002; Zoilo y Singh, 2004; Schweizer, 2005) 
y exploración de conocimiento (Vermeulen y Barkema, 2001; Puranam, Singh y Zoilo, 
2003; Graebner, 2004; Paruchuri, Nerkar y Hambrick, 2006). Así, diferentes resultados 
tras la adquisición requieren de diferentes procesos de integración, es decir, fuentes de 
creación de valor distintas exigen distintas decisiones directivas para que el proceso
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culmine con éxito. Esto implica que el proceso de integración requiere de un marco 
contingente para su planificación e implementación (Schweizer, 2005; Cartwright y 
Schoenberg, 2006).
Como señala Pablo (1994), la integración que eligen y por último implementan 
los directivos tras la adquisición es crítica para los resultados de la misma, puesto que 
una integración por encima o por debajo puede resultar un fracaso para la creación de 
valor, o peor todavía, puede destruir valor. Por lo tanto, la elección de un determinado 
proceso de integración se hace compleja debido a los costes que puede desencadenar un 
error en la misma. En realidad, se trata de encontrar un equilibrio que favorezca, en cada 
caso, la fuente de creación de valor. Así, la exploración y la explotación de 
conocimiento requieren diferentes aproximaciones a la integración y diferentes 
requisitos organizativos.
Como ya vimos en el capítulo anterior, la distinción conceptual entre 
exploración y explotación ha sido usada como un constructo analítico, explícita o 
implícitamente, en muchas áreas de investigación sobre dirección de empresas, 
incluyendo la dirección estratégica (Winter y Szulanski, 2001) y la teoría de la 
organización (Van den Bosch, Volverda y de Boer, 1999; Holmqvist, 2004). Estos 
estudios han mostrado que la exploración y la explotación requieren sustancialmente 
diferentes estructuras, procesos, estrategias, capacidades y culturas para perseguir y 
poder tener diferentes impactos en la adaptación y el resultado de la empresa. 
Conclusiones similares se desprenden de los estudios de McGrath (2001), Benner y 
Thusman (2002), Katila y Ahuja (2002) y Rosenkopf y Almeida (2003). En general, la 
exploración está asociada con estructuras orgánicas, sistemas indirectamente unidos, 
trayectorias flexibles, improvisación, autonomía y caos y mercados y tecnologías 
emergentes. La explotación está asociada con estructuras mecánicas, sistemas 
estrechamente unidos, dependencia tecnológica, rutinas, control y burocracia y 
tecnologías y mercados estables (Brown y Eisenhardt, 1998; Lewin, Long y Carroll, 
1999; Ancona, Goodman, Lawrence y Thusman, 2001). Volberda (1996) indica que 
algunas empresas parecen haber desarrollado estructuras y culturas que fomentan 
elevados niveles de exploración3. Un marco similar de la orientación a la exploración
3 Plantea que las estructuras flexibles orientadas hacia el resultado permiten la ambigüedad de la 
información y la intuición y experimentación necesarias para explorar. Asimismo, en las empresas con 
cultura innovadora predomina la delegación, la improvisación y una elevada tolerancia a la ambigüedad 
con una orientación abierta y hacia el largo plazo.
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emerge de la literatura sobre innovación (Brown y Eisenhardt, 1997) y tipos de 
estrategia (Miles, Snow, Meyer y Coleman, 1978) en que las organizaciones 
prospectoras muestran una tendencia hacia el comportamiento proactivo, experimental.
En el caso de las fusiones y adquisiciones, los estudios realizados hasta la fecha 
se han centrado en analizar alguno de los mecanismos de coordinación del proceso de 
integración cuando la finalidad es la creación de valor mediante la explotación de 
conocimiento (Haspeslagh y Jemison, 1991; Bresman et al., 1999). En cambio, el 
proceso de integración para la exploración no ha sido tenido en cuenta en los estudios 
sobre fusiones y adquisiciones. En este trabajo analizamos el proceso de integración 
tanto para la exploración como para la explotación de conocimiento en las fusiones y 
adquisiciones, lo que además de analizar una cuestión de investigación pendiente hasta 
el momento, nos va a permitir comparar los procesos de integración en ambos casos.
3.2. Los mecanismos de coordinación en las fusiones y 
adquisiciones y la explotación y la exploración de 
conocimiento
Como hemos señalado en el epígrafe anterior, las fusiones y adquisiciones 
empiezan a tener sus frutos tras el proceso de integración. La integración implica, según 
Haspeslagh y Jemison (1991, 1994) y un proceso adaptativo de interacción que se lleva 
a cabo cuando las empresas se unen bajo una atmósfera tal que conduce a la 
transferencia de capacidades. Por tanto, depende de la habilidad de ambas 
organizaciones de entender el contexto organizativo del otro y de crear la atmósfera 
necesaria que permita que se relacionen e interactúen de manera que puedan alcanzar 
los objetivos propuestos, ya se trate de transferencia o de creación de conocimiento. En 
estas condiciones, la coordinación entre ambas empresas será fundamental para 
conseguir el contexto adecuado.
A diferencia del desarrollo interno, los adquirentes no pueden depender de los 
mecanismos de coordinación preexistentes -tales como procedimientos operativos 
estándar, rutinas, lenguaje compartido e identificación- que son una consecuencia de la 
convivencia de los miembros dentro de una empresa (Grant, 1996b; Kogut y Zander, 
1992, 1996). La nueva empresa que nace de la unión de la empresa adquirida y de la
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adquirente tiene que construirse desde procesos heterogéneos, desde diferentes sistemas 
así como desde culturas distintas, recursos humanos que no se conocen y un largo 
etcétera de diferencias (Iborra y Dolz, 2006), por lo que se hace necesario diseñar de 
nuevo los mecanismos de coordinación e implementarlos tras la adquisición. Ahí radica 
su importancia. Por ello, nos proponemos delimitar, en primer lugar, qué entendemos 
por coordinación y qué mecanismos vamos a utilizar en nuestro estudio. Pretendemos 
especificar bajo qué circunstancias y condiciones serán más adecuados y eficientes unos 
mecanismos de coordinación que otros.
Según Shrivastava (1986), la integración tras una adquisición se lleva a cabo en 
tres ámbitos diferentes; la integración física, la integración de los procedimientos y la 
integración sociocultural y de gestión. La integración física hace referencia a los 
recursos físicos que serán compartidos por ambas empresas tras la implementación de la 
adquisición -lo que implica consolidar las líneas de productos, las plantas y equipos o 
las tecnologías de producción. La integración de los procedimientos supone la adopción 
de determinados procedimientos o sistemas formales para llevar a cabo las actividades. 
Por último, la integración de la gestión comprende aspectos formales de control -como 
la centralización de la toma de decisiones, la elección de las estructuras organizativas o 
la selección y transferencia de directivos- y la integración sociocultural se refiere a los 
mecanismos de control informales -mejora de la comunicación, roles integradores o 
estímulo a la implicación.
La integración de procedimientos y la integración de la gestión, a través de las 
estructuras formales y los sistemas de control combinan dos dimensiones de la 
coordinación: la centralización y la formalización (Child, 1972, 1973). Los mecanismos 
de coordinación informal, también referidos como socialización (Edstróm y Galbraith, 
1977; Ouchi, 1980), complementan los mecanismos formales y están basados en 
patrones de comunicación informal y comportamiento espontáneo. En términos de 
Bartlett y Ghoshal (1988), los sistemas formales corresponderían a la “anatomía” de la 
organización y los mecanismos informales a su “psicología”.
Así pues, entendemos la coordinación como un proceso mediante el cual las 
empresas implicadas en una operación de adquisición, consiguen aumentar su grado de 
integración y los instrumentos de los que se sirven para tal propósito son los 
denominados mecanismos de coordinación.
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En la mayor parte de la literatura sobre adquisiciones el grado de integración se 
entiende exclusivamente como el nivel de centralización o la pérdida de autonomía 
(Pritchett, 1985; Haspeslagh y Jemison, 1991; Pablo, 1994; Zoilo y Singh, 2004; 
Paruchuri, Nerkar y Hambrick, 2006). No obstante, de los estudios se desprende que el 
contexto específico de las fusiones y adquisiciones requiere de aproximaciones a la 
integración más amplias para captar toda su complejidad y dinamismo (Schweizer,
2005). Ranfi y Lord (2002) incluyen la centralización y la socialización dentro de sus 
dimensiones propuestas para la integración4. Birkinshaw, Bresman y Hákanson (2000) 
analizan el papel de hasta seis mecanismos de integración relacionados con la 
socialización y la centralización.
En este trabajo, consideramos los principales mecanismos de coordinación de la 
literatura sobre diseño organizativo; la centralización, la formalización y la 
socialización. Este planteamiento está en línea con la propuesta de Calori, Lubatkin y 
Very (1994,1996)5.
A continuación, vamos a analizar el proceso de integración para la explotación y 
la exploración de conocimiento en las fusiones y adquisiciones. Para ello, nos basamos 
en el papel que juegan los mecanismos de coordinación propuestos en dicho proceso. 
Específicamente, analizamos el impacto de la centralización, la formalización y la 
socialización en la explotación y el impacto de la centralización, la formalización y la 
socialización en la exploración de conocimiento en las adquisiciones.
3.2.1. Los mecanismos de coordinación y la explotación de 
conocimiento en las adquisiciones
En este epígrafe vamos a estudiar el papel de la centralización, la formalización 
y la socialización en el proceso de integración de las adquisiciones cuando se pretende
4 Ranft y Lord (2002) proponen cuatro dimensiones clave de la integración para la creación de valor 
mediante recursos basados en el conocimiento tras una adquisición: la velocidad, la comunicación, la 
autonomía y la retención de los empleados clave. Además, estas dimensiones han de ir acompañadas de 
ciertas prácticas directivas para que la implementación obtenga sus Brutos: la selección de un nuevo 
equipo directivo, el uso de incentivos financieros y el compromiso corporativo con la adquisición por 
parte de la adquirente.
Calori et al. (1994) consideran la centralización, la formalización y la socialización, junto con los 
recursos compartidos que implican integración física, como las 4 dimensiones que permiten describir la 
integración tras la adquisición, basándose en la propuesta de Shrivastava (1986).
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explotar conocimiento. En primer lugar, definimos cada mecanismo de coordinación, a 
continuación, analizamos el papel que ha desempeñado en el contexto de las 
adquisiciones y, por último, se analiza respecto al objetivo de explotación. Como 
resultado, proponemos un modelo de integración para la explotación de conocimiento 
en las adquisiciones.
3.2.1.1. La centralización y la explotación de conocimiento en las 
adquisiciones
La centralización y la descentralización, son dos extremos de un continuo que 
hace referencia al lugar en el que se sitúa el poder de decisión en una organización. Uno 
de los trabajos pioneros que define la centralización es el de Pugh, Hickson, Hinings y 
Tumer6 (1968), donde es considerada una de las dimensiones que configuran la 
estructura organizativa. Según estos autores, la centralización tiene que ver con la 
concentración de autoridad para tomar las decisiones que afectan a la organización 
(Pugh et a l,  1968: 76). Así, tratan de identificar el nivel jerárquico en el que una acción 
debe ser autorizada.
Para Mintzberg (1979) la centralización es el mecanismo más preciso para tomar 
decisiones en una organización y, en ese sentido, hay que justificar los casos en los que 
se delega poder de decisión. Así, la descentralización de la toma de decisiones se 
justifica cuando el decisor no dispone de toda la información relevante o cuando, aun 
disponiendo de ella, las limitaciones cognitivas del decisor le impiden procesar y 
comprender toda la información. La descentralización también se justifica por la 
necesaria flexibilidad y capacidad de reacción de las unidades ante cambios de las 
condiciones en que operan y por la necesidad de estimular la creatividad y motivación 
de determinados miembros de la organización.
Algunos autores han tratado el dilema de la centralización desde la perspectiva 
de las empresas intensivas en recursos humanos (Coff, 1999b) si bien también en este 
contexto resaltan los beneficios de la descentralización al considerar que los individuos 
necesitan discreción para tomar decisiones. Se argumenta que las responsabilidades de
6 Pugh, Hickson, Hinings y Tumer, formaron parte del denominado “grupo de Aston” que realizó 
importantes aportaciones en el ámbito del diseño organizativo. En sus estudios, miden las dimensiones 
primarias de la estructura organizativa y construyen un perfil característico de una organización, lo que 
permite hacer comparaciones con los perfiles de otras organizaciones.
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tomar decisiones deberían asignarse a los individuos que poseen el conocimiento que 
exige dicha decisión (Jensen y Meckling, 1995). Cuando se centraliza la toma de 
decisiones los directivos encargados pueden carecer del conocimiento necesario y lo 
que es más, pueden carecer de la información suficiente para controlar a los empleados 
si no comprenden cual es su base de conocimiento esencial.
No obstante, el nivel de centralización también ha sido asociado con algunos 
aspectos positivos. Así, en el contexto de las empresas multinacionales, Ghosal y 
Bartlett (1988) encuentran que, aunque los elevados niveles de autonomía local facilitan 
la creación de innovaciones por parte de las empresas filiales, dicha autonomía impide 
la adopción de tales innovaciones. Asimismo, se ha considerado que la centralización es 
recomendable en cuestiones como la reconfiguración de recursos (Capron y Mitchell, 
1998) o la transferencia de conocimiento (Haspeslagh y Jemison, 1991; Ranft y Lord, 
2002; Puranam, Singh y Zoilo, 2003; Paruchuri, Nerkar y Hambrick, 2006). Así, la 
centralización ha sido considerada positiva para la transferencia de capacidades entre la 
empresa adquirente y la adquirida.
En el ámbito de las fusiones y adquisiciones, existen diversos estudios que han 
analizado el papel de la centralización; de hecho, ha sido el mecanismo de coordinación 
que más atención ha recibido en este contexto de estudio. Calori, Lubatkin y Very 
(1994, 1996) consideran la centralización como una de las dimensiones que permite 
describir la integración postadquisición. La entienden como el reparto de poder de 
decisión entre la empresa adquirente y la adquirida y la transferencia de directivos hacia 
la empresa adquirida que hacen que la toma de decisiones se concentre en manos de la 
adquirente. Asimismo, utilizan el término autonomía como sinónimo de 
descentralización, es decir, como división del poder de decisión entre la empresa 
adquirente y la adquirida, de manera que ésta última dispone de libertad para tomar 
decisiones. Hambrick y Cannella (1993), en su trabajo sobre rotación directiva en las 
adquisiciones, definen la supresión de autonomía como el grado en el que la estrategia, 
los sistemas y procedimientos asociados con la dirección de la empresa adquirida son 
eliminados de su discreción. En una línea similar, Angwin (2004), Zoilo y Singh (2004) 
e Iborra y Dolz (2006) analizan la importancia del nivel de autonomía definido como el 
grado en el que los sistemas, procedimientos y funciones han sido centralizados. Ranft y 
Lord (2002) consideran la autonomía como una dimensión clave para la integración 
entendida en los términos de intercambio entre la necesidad de autonomía organizativa
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y de interdependencia estratégica planteados por Haspeslagh y Jemison (1991). En este 
sentido el nivel de centralización se incrementa con la necesidad de interdependencia 
estratégica entre las empresas compradora y adquirida. De hecho, el trabajo de 
Haspeslagh y Jemison (1991) ha sido crucial para comprender el papel del nivel de 
centralización en la integración de las adquisiciones. En la tipología que proponen, el 
máximo nivel de centralización se produce en el tipo de absorción en el que todas las 
funciones y sistemas son centralizados y pierden su autonomía previa. Asimismo, en el 
tipo simbiótico, aunque sólo al final del proceso, también se produce una elevada 
centralización entre los procesos, funciones y sistemas de las empresas adquirida y 
adquirente. Es en el tipo de preservación en el que el nivel de autonomía es máximo, al 
mantenerse ambas empresas independientes.
En síntesis, la centralización en el proceso de integración postadquisición es el 
mecanismo de coordinación más estudiado por la literatura hasta el momento y es el 
más estratégico y menos reversible. Implica la elección formal de diseño entre la 
preservación y la absorción por lo que dicha decisión debe preceder a la de cualquier 
otro mecanismo de coordinación (Puranam, Singh y Zoilo, 2006).
Antes de abordar el papel de la centralización en la transferencia de 
conocimiento resulta necesario matizar que la centralización ha sido concebida de 
distinta forma en los trabajos sobre adquisiciones. Así, el estudio de Puranam et a l 
(2006) centrado en esclarecer el dilema entre centralización y autonomía para las 
adquisiciones tecnológicas, propone una medida dicotómica que muestra si se centraliza 
o no. Sin embargo, otros trabajos abogan por mediciones más complejas que reflejen no 
solo si se centraliza o no sino en qué grado o nivel se produce. Algunos trabajos que 
realizan análisis cualitativos ofrecen una visión más rica del nivel de centralización 
considerándolo a diferentes niveles de la organización -organizativo o estratégico-, para 
distintas áreas -funcional o divisional- o para diferentes actividades -técnica o cultural 
(Hákanson, 1995; Bresman, et al, 1999; Birkinshaw et al, 2000; Ranft y Lord, 2002; 
O’Byme y Angwin, 2003). Recientemente, algunos estudios cuantitativos encuentran 
que la decisión de autonomía frente a centralización puede variar para los diferentes 
sistemas, funciones y procesos (Zoilo y Singh, 2004; Schweizer, 2005; Iborra y Dolz,
2006). En este trabajo adoptamos la perspectiva más rica de concebir la centralización 
como un grado o nivel.
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Respecto al papel de la centralización en la explotación de conocimiento, la 
transferencia de conocimiento requiere que los individuos poseedores de dicho 
conocimiento lo compartan. Aplicando el argumento de Ghosal y Bartlett (1988) de su 
estudio en el contexto de las empresas multinacionales, para que pueda llevarse a cabo 
la explotación de las innovaciones es necesario centralizar, puesto que la autonomía no 
permite transferir el conocimiento.
Por tanto, se necesitará que exista cierto grado de centralización que haga 
posible conducir el proceso hacia unos objetivos comunes orientados a que las empresas 
adquirente y adquirida compartan conocimiento. Si ambas empresas se dirigen de forma 
autónoma e independiente se corre el riesgo de aislar su conocimiento, lo que dificulta 
la transferencia y el aprendizaje, debido a las fronteras que obstaculizan el flujo de 
información. Ranft y Lord (2002)7 y Haspeslagh y Jemison (1991) consideran la 
autonomía como una de las dimensiones clave de la implementación de la adquisición 
considerando que el objeto de dicha adquisición es la transferencia de conocimiento. 
Así, argumentan que la autonomía, si bien permite preservar el conocimiento y las 
capacidades de la empresa adquirida, es un obstáculo a su transferencia. Por tanto, la 
centralización contribuye positivamente a la transferencia de conocimiento.
Birkinshaw et a l , (2002) proponen que un aspecto clave en el proceso de 
integración post-adquisición reside en la integración de tareas que haga posible la 
creación de valor medida en términos de transferencia de capacidades. La integración de 
tareas requiere acciones directivas relacionadas con la combinación y eliminación de 
operaciones y, por tanto, con la coordinación mediante centralización.
a  •
En la misma línea, Puranam, Singh y Zoilo (2006) plantean que los adquirentes 
deberían integrar las empresas adquiridas para explotar sus capacidades y tecnologías de 
forma coordinada. Siggelkow y Levinthal (2003) proponen que mediante la 
centralización se coordina el refinamiento y la explotación.
7 En este estudio, los directivos entrevistados distinguieron varios niveles de autonomía: nivel de 
autonomía organizativa y nivel de autonomía estratégica, autonomía en el área funcional o divisional y 
autonomía simbólica o cultural. No obstante, en todos los casos viene medido por el poder en la toma de 
decisiones, aunque a distinto nivel.
8 Puranam, Singh y Zoilo (2006) estudian el viejo dilema de coordinación-autonomía en el ámbito de las 
adquisiciones de tecnología. Sugieren que puede ser mejor gestionado reconociendo que el efecto de la 
coordinación sobre los resultados de innovación es contingente al estado de desarrollo de la trayectoria de 
innovación de la empresa adquirida.
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Por tanto, proponemos que:
H2a: A mayor nivel de centralización en la adquisición mayor será el nivel de 
explotación de conocimiento
3.2.1.2. La formalización y la explotación de conocimiento en las 
adquisiciones
La formalización también fue analizada en el trabajo de Pugh, Hickson, Hinings 
y Tumer (1968)9 y considerada como una de las dimensiones primarias que configuran 
la estructura organizativa. Para estos autores, la formalización se refiere al grado en que 
las reglas, los procedimientos, las instrucciones y las comunicaciones están 
documentadas por escrito.
Para Mintzberg (1979), la formalización permite dirigir indirectamente los 
comportamientos de los miembros de la organización basándose en procedimientos y 
reglas con el fin de canalizar y vigilar las actividades. De este modo, mediante la 
formalización se pueden controlar las tareas y los flujos de trabajo en una organización, 
llegando incluso a poder predecir y controlar el comportamiento de sus miembros, 
evitando de este modo la arbitrariedad. Asimismo, puso de relieve, al igual que 
Hlavacek y Thompson (1973) que algunas variables contingentes como el tamaño o la 
edad de la organización guardan una relación positiva con la formalización, la cual 
requiere para su aplicación estabilidad y repetición de procesos. El tamaño de la 
organización aumenta su complejidad interna, generando, a su vez, una mayor 
necesidad de la dirección de predecir el comportamiento de sus miembros, por lo que se 
recurre a la formalización. Con el paso de los años, en el seno de las organizaciones, la 
experiencia desemboca en la generación de conocimiento respecto a la forma de 
funcionar. A medida que las tareas se van repitiendo, se vuelven más predecibles y, por 
tanto, es más fácil formalizarlas.
9 Pugh et al (1968), parten de la distinción entre estandarización y formalización. Para ellos, la 
estandarización de procedimientos consiste en legitimar, mediante reglas o definiciones, aquellas 
situaciones que se repiten con regularidad. Tiene por tanto un sentido más amplio que la formalización.
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En el marco de las fusiones y adquisiciones, pocos trabajos incorporan el estudio 
de la formalización y algunos de los que lo hacen no le dedican demasiada atención. Los 
que lo han hecho han analizado la formalización como un sistema de control formal del 
proceso de integración postadquisición. Shrisvastava (1986) considera la formalización 
como la pieza clave de uno de los tres ámbitos de integración que propone; la 
integración de procedimientos. Desde este punto de vista, la formalización contribuye a 
incrementar el nivel de integración entre las empresas implicadas al combinar los 
sistemas y procedimientos de las empresas fusionadas en el nivel operativo, de control 
de gestión y de planificación estratégica. El objetivo de tal integración es homogeneizar 
y estandarizar los procedimientos de trabajo de las empresas adquirente y adquirida para 
facilitar la comunicación entre ambas, mejorar la productividad y reducir el coste del 
procesamiento de la información.
Ranft y Lord (2002) en su estudio sobre la implementación de las adquisiciones 
dirigidas a la obtención de nuevas tecnologías y capacidades, incluyen la formalización 
dentro de un amplio contexto relativo al ajuste organizativo. Como otros autores, 
plantean que las diferencias en los sistemas y las prácticas pueden llevar a conflictos 
disfuncionales entre las empresas adquirida y adquirente (Jemison y Sitkin, 1986; 
Nahavandi y Malekzadeh, 1988; Chatteijee, Lubatkin, Schweizer y Weber, 1992) y los 
empleados de ambas empresas puede que no sean productivos al trabajar conjuntamente 
a causa de las diferentes normas y procedimientos.
Por su parte, Papadakis (2005) en su estudio del contexto que permite 
implementar con éxito las fusiones y adquisiciones, incluye como una característica 
propia de la empresa, la formalización de la toma de decisiones. Propone que una mayor 
formalización del proceso de toma de decisiones de la empresa adquirente permite una 
implementación más exitosa de la fusión o adquisición, debido a que reduce la 
ambigüedad y la incertidumbre.
Hákanson (1995) considera que uno de los primeros cambios implementados 
tras una adquisición consiste en estandarizar los sistemas contables y presupuestarios. 
Esto es así debido a que la empresa compradora percibe que de esta manera puede 
aumentar rápidamente su control sobre la empresa adquirida. Esto suele ir acompañado 
del sentimiento de que sus rutinas y métodos de trabajo son superiores a los de la 
empresa adquirida. No obstante, como señala Hákanson (1995), la percepción para el
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personal de la empresa adquirida no es la misma, pues dicha estandarización suele estar 
cargada de fuerte simbolismo, significando su subordinación a la empresa compradora. 
Haspeslagh y Jemison (1991) consideran la formalización dentro de lo que denomina 
interacciones administrativas, considerando que en determinadas ocasiones los cambios 
en las prácticas y los sistemas administrativos de las empresas adquiridas pueden 
contribuir a favorecer la consolidación deseada pero en otras, una aplicación incorrecta 
puede limitar la capacidad para crear la atmósfera adecuada tras la adquisición.
Según Calori, Lubatkin y Very (1994) la formalización es un intento de controlar 
indirectamente el comportamiento de los miembros de la empresa adquirida mediante 
procedimientos y documentos con el objeto de limitar su discreción y para dirigir sus 
actividades. En este trabajo adoptamos una concepción amplia acorde con todas estas 
propuestas al considerar las diferentes vertientes desde las que pueden formalizarse los 
comportamientos. Tomando como referencia el trabajo de Ghoshal y Nohria (1989) para 
las empresas multinacionales y el de Calori, Lubatkin y Very (1994), podemos entender 
la formalización como un mecanismo que restringe la libertad de acción tanto de la 
empresa adquirente como de la adquirida debido a que reduce una parte de las 
relaciones entre ambas a la aplicación de un conjunto de normas.
La explotación de conocimiento en el seno de una adquisición requiere la 
aproximación de las empresas adquirente y adquirida. La formalización permite 
homogeneizar y estandarizar los procedimientos de trabajo de ambas empresas 
(Shrisvastava, 1986). Dicha homogenización y el establecimiento de normas promueve 
un sentimiento de acercamiento entre los miembros de ambas empresas al estar todos 
sometidos a los mismos estándares, lo que contribuye a facilitar la transferencia de 
conocimiento.
Al establecer y especificar las pautas de comportamiento, los empleados de las 
organizaciones compradora y adquirida saben de antemano lo que se espera de ellos y 
esto implica reducir la incertidumbre y fomentar la estabilidad, características 
fundamentales para facilitar la explotación de conocimiento (Ranft y Lord, 2002)
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Por tanto, proponemos que:
H3a: A mayor nivel de formalización en la adquisición mayor será el nivel de 
explotación de conocimiento
3.2.1.3. La socialización y la explotación de conocimiento en las 
adquisiciones
La socialización es un modo de dirección por el que los individuos internalizan 
un conjunto de creencias y de normas de comportamiento; se basa, fundamentalmente, 
en las prácticas de comunicación informal (Edstróm y Galbraith, 1977; Ouchi, 1980) y 
en la implicación personal (Shrivastava, 1986). En el caso de las adquisiciones, las 
empresas implicadas poseen, cada una de ellas, una cultura distinta y un sistema de 
valores y creencias compartidas diferentes, así como un conjunto de mecanismos de 
socialización propios. Tras la adquisición, dichas empresas carecen de mecanismos de 
socialización conjuntos que les permitan interaccionar y compartir su experiencia. Estos 
mecanismos de socialización son los que van a generar un nuevo contexto social en el 
que pueda obtenerse el valor esperado de la adquisición.
El uso de la socialización como mecanismo de coordinación entre las empresas 
adquirida y adquirente implica un determinado nivel de integración social entre los 
miembros de ambas empresas. Este nivel puede variar con el volumen de comunicación 
formal frente a la informal y con la frecuencia y riqueza de la comunicación entre las 
empresas (Calori et al., 1996; Bresman et a l,  1999; Birkinshaw et al., 2000; Ranft y 
Lord, 2002; Graebner, 2004).
Calori et al., (1996) miden los procesos de socialización ejercidos por la 
empresa adquirente en términos de esfuerzos de comunicación e implicación personal. 
Cuando hablamos de comunicación nos estamos refiriendo al grado en el que se 
intercambia información entre las empresas adquirente y adquirida. La comunicación es 
una dimensión fundamental de la implementación de las adquisiciones (Ranft y Lord, 
2002). De hecho, algunos autores como Papadakis (2005) encuentran en su estudio que 
la existencia de un programa de comunicación en la empresa adquirente es uno de los
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factores que más influyen en el éxito de la implementación de las fusiones y 
adquisiciones. La comunicación juega un papel significativo como un medio para 
reducir la incertidumbre y para crear lo que Ranft y Lord (2002) denominan un 
“entendimiento compartido” con la empresa adquirida, creando un clima más favorable 
y ayudando a proteger conocimiento valioso y potencialmente frágil (Von Krog, 1998). 
Así pues, la comunicación facilita la coordinación a los directivos y sirve de base al 
cruce de conocimiento y actividades entre ambas empresas, al crear confianza entre el 
personal clave y desarrollar un sentimiento de propósito compartido. La comunicación 
se convierte en una variable fundamental, sobre todo si tenemos en cuenta que el 
conocimiento reside en los individuos, las rutinas y la cultura organizativa.
Daft y Lengel (1986) propusieron distintas formas de comunicación personal, 
tanto formales como informales, y las clasificaron en función de su capacidad para 
generar información rica, es decir, relacionada con la capacidad de retroalimentación y 
aprendizaje del medio de comunicación. De su trabajo se desprende que los medios de 
comunicación más ricos están relacionados con el contacto personal cara a cara entre el 
emisor y el receptor ya que ayudan a clarificar aspectos dudosos o confusos, 
permitiendo procesar mensajes complejos y subjetivos. Entre estas formas de 
comunicación Ranft y Lord (2002) destacan, en el caso de las adquisiciones, la creación 
de equipos con directivos de la empresa adquirida y adquirente, las reuniones frecuentes 
cara a cara entre el personal de ambas empresas, las visitas frecuentes de los directivos 
de la compradora a las instalaciones de la adquirida, la participación y asistencia a 
diversos eventos sociales informales y las entrevistas y conversaciones informales con 
los empleados de la empresa adquirida.
Larsson y Lubatkin (2001), por su parte, plantean que los mecanismos de 
socialización en las adquisiciones incluyen esfuerzos de comunicación tales como los 
equipos de transición que ponen énfasis en la cooperación, la comunicación informal y 
los equipos de trabajo. Estos autores encuentran un efecto directo y positivo de los 
mecanismos de control social -o  de socialización- sobre el proceso de aculturación y un 
efecto indirecto cuando dichos mecanismos se combinan con la autonomía. Es decir, 
cuando la empresa adquirida pierde autonomía, se requieren mayores esfuerzos de 
coordinación para lograr una cultura organizativa conjunta, lo que implica, además de 
mecanismos formales, una serie de mecanismos de socialización que incluyen 
programas de formación, programas de orientación y encuentros -visitas cruzadas,
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celebraciones sociales y otros rituales. De este trabajo se desprende un incremento y 
mejora de la socialización en las adquisiciones con un elevado nivel de integración.
Otros trabajos encuentran que las visitas de los directores de la compradora a la 
adquirida y la dedicación de tiempo a las mismas, así como las reuniones informales 
conjuntas, contribuyen a la generación del nuevo contexto social necesario tras la 
adquisición (Bresman et a l , 1999; Birkinshaw et al., 2000). En una línea similar, 
Haspeslagh y Jemison (1991) plantean que se han de dar una serie de interacciones 
relacionadas con la socialización para contribuir a la creación de la atmósfera necesaria 
para transferir capacidades entre la empresa adquirida y adquiriente. Se trata de las 
interacciones sustantivas -implican, entre otras, las visitas bien planificadas de los altos 
directivos de ambas empresas- y de las interacciones simbólicas -incluyen las reuniones 
informales y las discusiones espontáneas con los empleados. No obstante, a pesar de 
que esta propuesta de Haspeslagh y Jemison (1991) aboga por el acercamiento entre el 
personal de ambas empresas, no se mantiene para todos los tipos de integración que 
proponen. Así, para las adquisiciones de tipo simbiótico recomiendan la implantación 
de un ‘portero’ que modere y elimine las interacciones entre los individuos de ambas 
empresas.
Además de los esfuerzos de comunicación, el proceso de socialización puede ir 
acompañado de la implicación personal. En este sentido, la eficiencia de los procesos de 
comunicación -la  calidad del clima de comunicación en la adquisición- está relacionada 
con el compromiso esperado y la identificación de los empleados implicados, lo que 
puede desembocar en una mayor motivación de los miembros de la empresa adquirida 
(Bartels, Douwes, De Jong y Pruyn, 2006; Van Dick, Ullrich y Tissington, 2006). En 
esta línea, Haspeslagh y Jemison (1991) proponen la involucración de los 
implementadores como elemento indispensable para conseguir el clima propicio que 
facilite la transferencia de capacidades. Consiste en lograr motivar a los encargados de 
implantar la estrategia de manera que el trabajo conjunto contribuya a la consecución de 
los objetivos propuestos, lo que requiere trasladar una visión clara de la empresa 
combinada que justifique y legitime el propósito estratégico (Haspeslagh y Jemison, 
1991; Vansina, 1991; Bailarín, Canals y Fernandez, 1994). Los responsables del 
proceso de integración han de ser capaces de movilizar la nueva organización y de 
motivar a los miembros de ambas empresas a implicarse en el proceso para poder crear 
valor. La falta de motivación o disposición de los miembros de las empresas adquirida y
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adquirente contribuye enormemente a la destrucción de valor (Haspeslagh y Jemison, 
1994).
Kogut y Zander (1993) consideran a las empresas como comunidades sociales 
especializadas en la transferencia interna de conocimiento. En tanto que comunidades 
sociales los individuos se relacionan entre ellos, interactúan y se comunican. En el caso 
de las fusiones y adquisiciones la transferencia de conocimiento se efectúa tanto dentro 
como entre las empresas implicadas, por lo que la interacción y la comunicación son 
piezas clave en este proceso.
Si consideramos la delicada situación que se produce tras la adquisición, la 
comunicación rica y fluida se presenta como una variable importante tanto para 
promover la confianza y generar un entendimiento compartido y, por tanto, retener al 
personal clave, como para transferir conocimiento dentro de los nuevos límites 
estructurales creados tras la adquisición. La comunicación efectiva reduce la ansiedad 
causada por la falta de información, facilitando la interacción entre los individuos de las 
empresas adquirida y adquirente y asegura que el proceso de toma de decisiones durante 
la integración sea explícito y transparente (Buono y Bowditch, 1989; Haspeslagh y 
Jemison, 1991). La confianza de los empleados es mayor cuando son informados 
directamente de sus superiores, lo que evita rumores y reduce su preocupación. Todos 
estos factores, a su vez, contribuyen a la creación de un contexto social en el que se 
facilita la transferencia de conocimiento entre las partes (Zander y Kogut, 1995). Así 
pues, es evidente que la comunicación facilita y promueve la explotación de 
conocimiento al contribuir a estabilizar el contexto para la transferencia de 
conocimiento.
Trabajos como el de Miller, Zhao y Calantone (2006) hacen hincapié en que las 
interacciones interpersonales en las organizaciones son críticas para la transferencia de 
conocimiento. Asimismo, los trabajos sobre adquisiciones tecnológicas relacionan la 
frecuencia, la riqueza y el carácter personal de la comunicación con la creación de un 
contexto social y con la transferencia de conocimiento en las adquisiciones (Hákanson, 
1995; Bresman et a l , 1999; Birkinshaw et a l,  2000; Castro y Neira, 2003). Ranft y 
Lord (2002) encuentran en su estudio de casos que las distintas formas de comunicación 
personal analizadas -comunicaciones directas, visitas, reuniones- fueron esenciales para 
facilitar que el conocimiento fluyera entre las empresas adquirida y adquirente
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permitiendo, al final, la transferencia e integración de las tecnologías y capacidades de 
las dos empresas.
Así pues, de los resultados de los estudios se desprende que la creación de un 
nuevo contexto social, necesario para la explotación de conocimiento, se encuentra 
asociada con la riqueza y la frecuencia de comunicación formal e informal entre las 
empresas compradora y adquirida.
Por tanto, proponemos que:
H4a: A mayor nivel de socialización en la adquisición mayor será el nivel de 
explotación de conocimiento
Proponemos, por tanto, que la explotación de conocimiento entre la empresa 
adquirida y adquirente está relacionada con el nivel de centralización, de formalización y 
de socialización y, por tanto, con el nivel de integración de las empresas implicadas, en la 
línea de los trabajos de Ranft y Lord (2002) y de Zoilo y Singh (2004). Es decir, la 
explotación de conocimiento requiere que se diluyan las fronteras entre la empresa 
adquirida y adquirente y que las personas de ambas compañías interactúen.
En la figura 3.2 se recogen las distintas hipótesis planteadas hasta el momento 
sobre la explotación de conocimiento en las fusiones y adquisiciones. Ello contempla 
tanto las relaciones entre los mecanismos de coordinación y la explotación, como entre 
ésta última y la creación de valor, planteada en el capítulo anterior. De este primer 
modelo de integración se desprende que la explotación de conocimiento en las 
adquisiciones va acompañada de un elevado nivel de integración entre las empresas 
compradora y adquirida, el cual viene dado por un elevado nivel de centralización, un 
elevado nivel de formalización y un elevado nivel de socialización.
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Figura 3.2. Modelo de integración para la explotación de conocimiento
H2a
Centralización
H3a H1a
---------------------
EXPLOTACIÓN
CREACIÓN 
DE VALORFormalización
H4a
Socialización
3.2.2. Los mecanismos de coordinación y la exploración de 
conocimiento en las adquisiciones
La exploración de conocimiento en las adquisiciones no ha sido relacionada de 
forma global con el nivel de integración al haberse realizado muy pocos estudios sobre 
el tema. Por ello, en este epígrafe vamos a analizar el papel de la centralización, la 
formalización y la socialización en el proceso de integración de las adquisiciones 
cuando se pretende explorar conocimiento. Como resultado, proponemos un modelo de 
integración para la exploración de conocimiento en las adquisiciones.
3.2.2.1. La centralización y la exploración de conocimiento en las 
adquisiciones
Como señalamos más arriba, Mintzberg (1979) plantea que la descentralización 
es más apropiada cuando se pretende estimular la creatividad de determinados 
miembros de la organización, lo que en nuestro estudio vendría determinado por la 
generación de nuevo conocimiento, es decir, la exploración de conocimiento. En la 
misma línea argumental pero en el contexto de las empresas multinacionales, Ghosal y
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Bartlett (1988) encuentran que elevados niveles de autonomía local facilitan la creación 
de innovaciones por parte de las empresas filiales, es decir, que la descentralización 
facilita y promueve la exploración de conocimiento.
Hlavacek y Thompson (1973) sostienen que las burocracias centralizadas se 
oponen a la novedad, mientras que las empresas orgánicas, con la toma de decisiones 
descentralizadas, son propicias a la innovación (Bums y Stalker, 1961). Child (1987) 
argumenta que las empresas descentralizadas son flexibles y pueden adaptarse 
rápidamente a los cambios. De modo similar, Kanter (1989) encuentra que la 
innovación está fomentada por la relativa independencia de los directivos de los niveles 
inferiores y por la descentralización de recursos, entre otros factores.
La asociación positiva entre descentralización e innovación está en línea con la 
antigua intuición de los directivos (Siggelkow y Rivkin, 2006). En este sentido, Perkins, 
el ejecutivo responsable de descentralizar el Burlington Railroad en los 1880, lo 
justificaba en parte porque “una organización semejante promueve la iniciativa y el 
pensamiento independiente” (Chandler, 1977: 181).
En el caso de las adquisiciones, la centralización implica una serie de cambios 
que pueden alterar las rutinas organizativas en la empresa adquirida y, de esta manera, 
minar su capacidad de innovación (Ranft y Lord, 2002, Benner y Thusman, 2003). En la 
misma línea, Haspeslagh y Jemison (1991) y Puranam, Singh y Zoilo (2006)10 plantean 
que los adquirentes deberían preservar la autonomía organizativa de las empresas 
adquiridas para evitar interrumpir su capacidad para seguir explorando. Siggelkow y 
Levinthal (2003), por su parte, también plantean que la descentralización permite a la 
empresa explorar nuevas soluciones pero que la centralización las obstaculiza. Homburg 
y Bucerius (2005) y Paruchuri et a l (2006) argumentan que la centralización causa 
importantes alteraciones en el seno de la empresa adquirida que, en general, afectan 
negativamente a los resultados de innovación y creación de conocimiento.
10 Puranam, Singh y Zoilo (2006) estudian el viejo dilema de coordinación-autonomía en el ámbito de las 
adquisiciones de tecnología. Sugieren que puede ser mejor gestionado reconociendo que el efecto de la 
coordinación sobre los resultados de innovación es contingente al estado de desarrollo de la trayectoria de 
innovación de la empresa adquirida.
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Por tanto, proponemos que:
H2b: A mayor nivel de centralización en la adquisición menor será el nivel de 
exploración de conocimiento
3.2.2.2. La formalización y ia exploración de conocimiento en las 
adquisiciones
Coff (1999b) analiza la formalización en su estudio de las empresas intensivas 
en recursos humanos y argumenta que en un ámbito en el cual la naturaleza de las tareas 
no es rutinaria la formalización no puede llevarse a cabo. En este sentido, plantea que 
cabe esperar menos normas aplicadas en los contextos en los que el conocimiento es 
poco rutinario, como es el caso de los científicos comprometidos con la investigación o 
la innovación, ya que estas tareas son idiosincrásicas.
Cuando tras una adquisición la empresa adquirida es integrada con las 
operaciones de empresa adquirente, normalmente implica adoptar los procedimientos y 
normas de la compradora o a veces un enfoque híbrido (Haspeslagh y Jemison, 1991). 
Esta imposición de nuevos procedimientos altera el contexto de creación de 
conocimiento. Tal y como plantean Paruchuri et al., (2006) en su estudio sobre las 
implicaciones de la integración sobre los inventores de las empresas adquiridas, el 
cambio que implican las nuevas normas y procedimientos trastorna a los inventores al 
eliminar sus sistemas familiares de apoyo y reemplazarlos por sistemas nuevos y ajenos. 
El resultado de dicho trastorno es una pérdida de productividad de los científicos de las 
empresas adquiridas.
La rigidez que impone la formalización obstaculiza la generación de nuevas 
ideas, colapsando la innovación. La exploración implica romper con las normas, salirse 
de lo común, por tanto la formalización no es compatible con la exploración. Es 
precisamente la incertidumbre y la ambigüedad que suelen generarse tras la adquisición 
lo que puede desencadenar un proceso de búsqueda, de cambio.
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Por tanto, proponemos que:
H3b: A mayor nivel de formalización en la adquisición menor será el nivel de 
exploración de conocimiento
3.2.2.3. La socialización y la exploración de conocimiento en las 
adquisiciones
La socialización es un proceso fundamental para compartir experiencias que 
contribuyan a la creación de conocimiento. Así, Nonaka (1994) señala la relevancia de 
la cultura o de los códigos de valores compartidos en el proceso de generación de nuevo 
conocimiento. Por tanto, como en el caso de la explotación, la creación de un nuevo 
contexto social es determinante para la creación de nuevo conocimiento en las 
adquisiciones. El propósito de exploración en las adquisiciones necesita que los 
miembros de ambas empresas compartan su experiencia, sus valores y su pensamiento.
La comunicación facilita y promueve la exploración de conocimiento al generar 
confianza entre las partes y un ambiente de trabajo compartido, tan importantes en el 
proceso de creación de conocimiento. Las visitas, reuniones y contactos frecuentes entre 
los miembros de las empresas adquirida y adquirente ayudan a mitigar las emociones 
negativas que puede provocar la adquisición en los empleados de la adquirida y que 
pueden afectar a su productividad y creatividad (Graebner, 2004).
La comunicación es esencial para facilitar el flujo de conocimiento y la 
integración de las tecnologías y capacidades de ambas empresas, particularmente en los 
casos en los que se ha mantenido un funcionamiento autónomo de la empresa adquirida 
tras la adquisición (Ranft y Lord, 2002). En nuestro modelo de estudio para la 
exploración de conocimiento en las adquisiciones, proponemos un elevado nivel de 
autonomía de la empresa adquirida por lo que, para hacer realidad la generación de 
nuevo conocimiento entre ambas, la socialización va a jugar un papel fundamental. 
Mediante los distintos mecanismos de socialización los directivos de la empresa 
adquirente pueden facilitar la coordinación entre las empresas adquirida y adquirente y 
abonar el cruce de conocimiento entre ambas, al tiempo que le conceden autonomía a la 
empresa adquirida, todo ello necesario para fomentar la exploración.
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Por tanto, proponemos que:
H 4 b :  A  m a y o r  n i v e l  d e  s o c i a l i z a c i ó n  e n  l a  a d q u i s i c i ó n  m a y o r  s e r á  e l  n i v e l  d e  
e x p l o r a c i ó n  d e  c o n o c i m i e n t o
La figura 3.3 representa el modelo propuesto en el estudio de las relaciones entre 
los mecanismos de coordinación y la exploración de conocimiento en las fusiones y 
adquisiciones. Asimismo, incluye la relación planteada en el capítulo anterior respecto a 
la creación de valor en las adquisiciones, lo que nos permite tener una visión global del 
estudio para la exploración de conocimiento en las adquisiciones. De este segundo 
modelo de integración se desprende que la exploración de conocimiento en las 
adquisiciones va asociada con un nivel de integración bastante inferior al requerido en 
el caso de la explotación de conocimiento, el cual viene dado por niveles muy bajos de 
centralización, escasa formalización y un elevado nivel de socialización.
Figura 3.3. Modelo de integración para la exploración de conocimiento
H2b
H1b
H3b
H4b
CREACIÓN 
DE VALOR
Centralización
Formalización
Socialización
EXPLORACIÓN
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Si consideramos, tal y como hacen Calori, Lubatkin y Very (1994) que el 
nivel de integración viene determinado por el grado de centralización, el nivel de 
formalización y la intensidad de socialización, podemos concluir que nuestra 
propuesta defiende que tras la adquisición se requiere un nivel de integración más 
elevado para la explotación que para exploración. Esto es, niveles elevados de 
integración facilitan la explotación de conocimiento en las adquisiciones pero suponen 
un obstáculo a la exploración de conocimiento que requiere niveles de integración 
más bajos.
3.3. La naturaleza del conocimiento como moderadora en la 
relación entre los mecanismos de coordinación y la 
explotación y exploración de conocimiento.
Como ya hemos señalado, dada la importancia del conocimiento, una empresa 
puede mantener la ventaja competitiva, fundamentalmente, si es capaz de seguir 
aprendiendo y actualizando su base de conocimiento. Mediante las adquisiciones es 
posible conseguirlo, aunque, como acabamos de ver, su logro depende de la gestión del 
proceso de integración. Este proceso se va a ver afectado por la naturaleza del 
conocimiento que poseen las empresas implicadas, pero sobre todo del tipo de 
conocimiento predominante en la empresa que ha sido objeto de adquisición.
En el capítulo anterior vimos que a lo largo del tiempo y a partir de distintos 
trabajos se han identificado diferentes dimensiones del conocimiento, aunque en este 
trabajo nos centramos, debido a sus características, en el carácter tácito y el carácter 
socialmente complejo del conocimiento. Ambas dimensiones aparecen en la literatura 
sobre adquisiciones aunque en diferente grado y, fundamentalmente, en el contexto de 
las adquisiciones tecnológicas. Así, Ranft y Lord (2000) llevan a cabo un estudio 
basado en 89 adquisiciones de alta tecnología y encuentran que el 82% del 
conocimiento de la empresa adquirida residía en individuos particulares y con carácter 
tácito o en el complejo entramado de las relaciones sociales de los individuos y los 
equipos de la empresa adquirida.
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A continuación, analizamos las implicaciones que tienen el carácter tácito y el 
carácter socialmente complejo del conocimiento sobre las relaciones entre los 
mecanismos de coordinación y la exploración y la explotación de conocimiento en el 
proceso de implementación de las adquisiciones. No obstante, en este caso el análisis 
queda restringido a dos mecanismos de coordinación, la centralización y la 
socialización. La formalización implica establecer normas, sistemas o procesos que son 
explícitos e independientes del sistema en el que han sido elaborados. Por su propia 
definición, el conocimiento tácito y el conocimiento socialmente complejo no pueden 
ser transferidos mediante códigos organizativos, por lo que no tendría mucho sentido 
intentar medir su impacto sobre la relación entre la formalización y la exploración y la 
explotación de conocimiento.
3.3.1. Implicaciones del carácter tácito del conocimiento
Varios son los trabajos que muestran la dificultad y el coste generados por la 
transferencia de conocimiento tácito (Teece, 1977, Szulanski, 1996). Transferir 
conocimiento tácito requiere tiempo y dinero para obtener resultados a menudo 
mitigados por el deterioro del conocimiento transferido, pero que pueden mejorarse 
repitiendo la experiencia de la transferencia y mejorando la relación entre el emisor y el 
receptor. Cuanto más tácito sea el conocimiento de una empresa, más difícil será de 
replicar y de imitar. Winter (1987) propuso que ciertas dimensiones del conocimiento 
están directamente relacionadas con la facilidad para transferir el recurso de 
conocimiento en cuestión. Cuando el conocimiento es tácito, difícil de observar, 
complejo y dependiente del sistema, es muy difícil de transferir. En cambio, el 
conocimiento que es fácil de articular, observable en su uso, simple e independiente del 
sistema, es muy fácil de transferir.
Zander y Kogut (1995) en su estudio sobre la velocidad de transferencia de 
conocimiento y basándose en las dimensiones del conocimiento propuestas por Winter 
(1987) encuentran que cuanto más difícil de comunicar es una capacidad, mayor es el 
tiempo requerido para su transferencia. Este resultado indica que el conocimiento 
complejo, difícil de observar y todavía más de comunicar -es decir, el conocimiento 
tácito- es más costoso de transferir.
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Leonard y Sensiper (1998) argumentan que compartir conocimiento tácito 
requiere dedicar tiempo al contacto personal. Además plantean una serie de barreras a 
generar y compartir conocimiento tácito. Así, proponen que la desigualdad de estatus 
entre los participantes es un fuerte inhibidor de la transferencia y creación de 
conocimiento, exacerbado cuando sus bases de conocimiento son muy diferentes. 
Asimismo, la distancia entre los poseedores del conocimiento tácito hace más difícil que 
el conocimiento tácito sea compartido.
Por lo que respecta a las adquisiciones, algunos trabajos han analizado la 
influencia del carácter tácito del conocimiento sobre el proceso de integración 
postadquisición y la transferencia de conocimiento. Schweizer (2005) plantea la 
diferencia entre transferir conocimiento -entendido como aquello que se conoce y 
aparece explícito en la empresa adquirida- y transferir know-how -entendido como 
conocimiento implícito en los miembros de la empresa adquirida. De su estudio se 
desprende que si bien se produjo con facilidad la transferencia de conocimiento entre las 
empresas adquirida y adquirente, la transferencia de know-how no fue evidente debido a 
su propia complejidad y dificultad para ser transferido. Asimismo, los trabajos de 
Bresman et a l, (1999) y de Zoilo y Singh (2004) incorporan el conocimiento tácito en 
su estudio de las adquisiciones y también se desprende de ellos que la transferencia de 
conocimiento se hace más compleja a medida que aumenta el carácter tácito del 
conocimiento.
Hambrick y Cannella (1993) plantean que cuando la naturaleza del conocimiento 
sea tácita o implícita más sensible será dicho conocimiento y es más fácil que se 
deteriore durante el proceso de transferencia. En este caso, consideran que sería 
conveniente mantener el nivel de autonomía de las empresas durante un tiempo con 
objeto de preservar los recursos y capacidades críticos. La autonomía contribuye a 
reducir la posibilidad de conflictos entre ambas empresas al dejar mayor libertad de 
acción a la empresa adquirida y también contribuye a proteger los recursos basados en 
el conocimiento tácito. No obstante, la autonomía es un claro obstáculo a la explotación 
de conocimiento puesto que impide el aprendizaje entre las empresas y la transferencia 
de conocimiento. En cambio, la centralización permite coordinar estrechamente el 
funcionamiento de ambas empresas y contribuye a fomentar la explotación de 
conocimiento tácito. En este sentido, Birkinshaw et a l (2002) encuentran, tal y como 
proponían, que cuanto más tácito es el conocimiento en una unidad de I+D, más
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restringida es la autonomía en esta unidad, con objeto de permitir que el conocimiento 
en cuestión fluya entre las distintas partes de la empresa.
Ranft y Lord (2002) en su modelo de implementación de la adquisición incluyen 
la naturaleza del conocimiento subyacente como uno de los cinco componentes 
principales. Según estos autores el carácter más o menos tácito del conocimiento va a 
tener repercusiones sobre la explotación de conocimiento y sobre las dimensiones clave 
de la implementación de la adquisición -velocidad, comunicación, autonomía y 
retención. En este estudio, en el que los autores analizan siete casos de adquisiciones de 
alta tecnología, se obtiene que cuando los recursos de la empresa adquirida objeto de la 
transferencia se caracterizaban por un alto componente tácito, la integración Ínfima 
positivamente sobre la transferencia de conocimiento.
Así pues, podemos esperar que la relación entre el nivel de centralización y la 
explotación de conocimiento se va a ver condicionada por el tipo de conocimiento de la 
empresa adquirida. En este sentido, cuanto más tácito sea el conocimiento más necesaria 
será la centralización para la transferencia de conocimiento, o lo que es lo mismo, la 
relación entre la centralización y la explotación de conocimiento será más fuerte cuanto 
más tácito sea el conocimiento.
Por tanto, proponemos que:
H5a: La relación entre el grado de centralización y  la explotación de 
conocimiento está moderada positivamente por el carácter tácito del 
conocimiento.
Puesto que el conocimiento tácito reside en los individuos, para que fluya entre 
ellos será necesario que interaccionen de modo que puedan transferirlo de unos a otros. 
Como señala Nonaka (1994), la principal forma de transferir conocimiento tácito 
consiste en la interacción estrecha y habitual entre los individuos que lo poseen. Por 
tanto, es fundamental fomentar la socialización dentro de la empresa para que aflore el 
conocimiento tácito al relacionarse los individuos entre sí y pueda hacerse más 
explícito, facilitando con ello su diseminación a lo largo de la organización. En esta 
línea, Ranft y Lord (2002) proponen que durante la implementación de la adquisición,
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las comunicaciones ricas y frecuentes facilitan la explotación de conocimiento -  
transferencia de tecnología y capacidades- al aumentar el intercambio de conocimiento 
tácito. Asimismo, Subramaniam y Venkatraman (2001) en el contexto de las 
adquisiciones argumentan que la mejor, y quizá, la única forma de asimilar 
conocimiento que no está articulado y que se encuentra localizado en el capital humano 
es el uso de mecanismos de comunicación ricos. Castro y Neira (2002) en su estudio de 
un caso de fusión muestran que la interacción personal y la comunicación ha sido el 
mecanismo más efectivo en la transferencia de conocimiento tácito entre los miembros 
de ambas empresas. Singh y Zoilo (1998) estudian el impacto de la naturaleza del 
conocimiento subyacente sobre las decisiones de integración. Plantean que si el 
conocimiento relevante es tácito su transferencia entre las empresas adquirida y 
adquirente será muy compleja por lo que para facilitarla será necesaria una intensa 
interacción entre ambas partes y la creación de una comunidad social única.
Cuando el conocimiento es tácito, la explotación de conocimiento entre la 
empresa compradora y la adquirida requiere un proceso de aprendizaje haciendo que, 
normalmente, sea necesaria una considerable interacción cara a cara entre las dos 
empresas implicadas. Cuanto más explícito sea el conocimiento, su transferencia se 
llevará a cabo más rápidamente, por lo que el nivel de interacción interpersonal entre las 
empresas puede ser inferior. Por tanto, el conocimiento tácito solo puede transferirse a 
través de la experiencia compartida y del aprendizaje. Como es menos transparente, 
genera ambigüedad y tal vez la única forma de superarla sea mediante la comunicación 
estrecha entre los miembros de ambas empresas para que pueda producirse 
retroalimentación en caso necesario. Esto es, el intercambio y la comunicación cara a 
cara entre los miembros de la empresa adquirida y adquirente puede ayudar a clarificar 
aspectos confusos o dudas, a poder intercambiar impresiones, a plantear cuestiones y a 
objetivar las interpretaciones (Teece, 1998).
Nuestro modelo propone que el nivel de explotación o transferencia de 
conocimiento tras la adquisición, está relacionado positivamente con el grado de 
socialización entre las empresas adquirida y adquirente. No obstante, está relación es 
más intensa cuando el conocimiento que reside en la empresa adquirida tiene un elevado 
carácter tácito.
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Por tanto, proponemos que:
H6a: La relación entre el grado de socialización y  la explotación de 
conocimiento está moderada positivamente por el carácter tácito del 
conocimiento.
Como hemos señalado más arriba, en algunos estudios se relaciona el 
conocimiento tácito con la exploración de conocimiento. Subramaniam y Venkatraman 
(2001) realizan un estudio bajo la premisa de que el conocimiento tácito es un aspecto 
importante de la creación de nuevo conocimiento y proporciona un fuerte impulso para 
la innovación. En esta línea, algunos estudios consideran que la clave de la creación de 
conocimiento reside en la movilización y la conversión de conocimiento tácito (Nonaka, 
1994; Nonaka y Takeuchi, 1995; Madhavan y Grover, 1998). Leonard y Sensiper 
(1998) analizan el papel que juega el conocimiento tácito en un grupo de innovación y 
plantean que el nuevo conocimiento se genera como consecuencia de los diferentes 
enfoques individuales y bases de conocimiento tácito que poseen los individuos.
En el contexto de las adquisiciones, la literatura sobre exploración de 
conocimiento coincide con los problemas que el proceso de integración puede ocasionar 
a la generación de nuevo conocimiento tras la adquisición. Hitt, Hoskisson, Ireland y 
Harrison (1991) encuentran que la intensidad de la implementación de la adquisición 
está relacionada negativamente con los niveles de innovación de las empresas 
adquiridas. Sin embargo, el conocimiento tácito no ha sido tenido en cuenta en los 
estudios de exploración de conocimiento en las adquisiciones. Cuando el objeto de la 
adquisición es la exploración de conocimiento, el hecho de que la base de conocimiento 
de la empresa adquirida tenga un elevado componente tácito implica que la 
centralización entre las empresas adquirida y adquirente puede convertirse en un 
importante inhibidor de la creación de conocimiento. Es decir, a la empresa adquirida se 
le debe conceder autonomía para proporcionarle los grados necesarios de libertad 
necesarios para ser creativa y responder a las oportunidades tecnológicas y de mercado 
que suijan. Así pues, el nivel de autonomía de las empresas implicadas, o de las 
unidades afectadas objeto de dicha adquisición, se verá influido por de la naturaleza del
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conocimiento de la empresa adquirida. En este caso, sería conveniente mantener el nivel 
de autonomía de las empresas con objeto de preservar los recursos y capacidades 
críticos (Hambrick y Cannella, 1993). La autonomía contribuye a reducir la posibilidad 
de conflictos entre ambas empresas al dejar mayor libertad de acción a la empresa 
adquirida y también contribuye a proteger los recursos basados en el conocimiento 
tácito, fundamentales para la exploración de conocimiento.
Así pues, la relación entre el nivel de centralización y la exploración de 
conocimiento va a verse condicionada por el carácter tácito del conocimiento de la 
empresa adquirida. En este sentido, cuanto más tácito sea el conocimiento más 
necesario se hace mantener elevados niveles de autonomía entre las empresas adquirida 
y adquirente para promover la exploración de conocimiento. Es decir, cuanto mayor sea 
conocimiento tácito menor debe ser el nivel de centralización si se pretende explorar 
conocimiento.
Por tanto, proponemos que:
H5b: La relación entre el grado de centralización y  la exploración de 
conocimiento está moderada positivamente por el carácter tácito del 
conocimiento.
Hemos argumentado que la generación de nuevo conocimiento requiere niveles 
mínimos de centralización entre las empresas adquirida y adquirente cuando el 
conocimiento de la empresa adquirida es marcadamente tácito. Sin embargo, la 
exploración de conocimiento tras la adquisición hace necesario algún tipo de interacción 
entre los miembros de la empresa adquirida que poseen el conocimiento tácito y los 
miembros de la empresa adquirente que van a participar en la generación de nuevo 
conocimiento. El carácter tácito del conocimiento implica que reside de modo distinto 
en cada individuo y la exploración de conocimiento necesita de un contexto social 
determinado para que pueda tener lugar. Por ello, las interacciones informales de los 
miembros de ambas empresas mediante ricas comunicaciones periódicas, a través de 
visitas o reuniones se harán todavía más necesarias (Birkinshaw et a l, 1999). El
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acercamiento y la confianza que ello genera van a contribuir enormemente a la 
movilización del conocimiento tácito, con la consiguiente exploración de conocimiento.
Por consiguiente, la relación entre el grado de socialización entre las empresas 
adquirida y adquirente y el nivel de exploración de conocimiento tras la adquisición va a 
ser más intensa cuando el conocimiento que reside en la empresa adquirida tenga un 
marcado carácter tácito, tal y como se refleja en los argumentos anteriores.
Por tanto, proponemos que:
H6b: La relación entre el grado de socialización y  la exploración de 
conocimiento está moderada positivamente por el carácter tácito del 
conocimiento.
3.3.2. Implicaciones del conocimiento socialmente complejo
Aunque el conocimiento socialmente complejo no ha recibido las mismas 
atenciones por parte de la literatura en dirección de empresas que el conocimiento 
tácito, todos los trabajos sobre el tema coinciden en la dificultad para transferirlo e 
incluso para delimitarlo. En este sentido, trabajos como el de Reed y DeFillippi (1990) 
y King y Zeithaml (2001) relacionan el conocimiento sociálmente complejo con la 
ambigüedad causal y la dificultad que esto supone para reconocer las relaciones que lo 
generan. Winter (1987) insiste en la dificultad de transferir conocimiento cuando éste es 
dependiente del sistema en el que se genera. Birkinshaw et al, (2002) examinan el 
conocimiento socialmente complejo como una variable contingente en el marco de la 
transferencia de conocimiento entre las unidades de I+D y el resto de la empresa.
Una empresa puede estar motivada a adquirir otra por su conocimiento 
socialmente complejo e idiosincrásico, pero el hecho de que sea así sugiere que dicho 
conocimiento puede que se destruya tras la adquisición. Así, en los casos en los que los 
recursos basados en el conocimiento están contenidos no sólo en empleados específicos 
sino también en sus relaciones, hay un riesgo de que algunos de estos empleados puedan 
abandonar la empresa adquirida antes o inmediatamente después de una adquisición
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(Coff, 1999a; Ranft y Lord, 2000). Este es el caso de las empresas de servicios 
profesionales en las que los profesionales además de poseer un conocimiento concreto 
de su especialidad poseen a menudo un conocimiento derivado de las relaciones 
personales con otros profesionales y de la propia experiencia conjunta en la empresa 
(Empson, 2001). Si los recursos basados en el conocimiento de la empresa adquirida 
son socialmente complejos, existe un riesgo durante la integración de la adquisición de 
que la estructura social de la empresa objetivo sea alterada y pueda perjudicar o destruir 
los recursos. No obstante, para conseguir valor de los recursos basados en el 
conocimiento adquirido, se requiere la integración del nuevo conocimiento (Larsson y 
Finkelstein 1999).
Hambrick y Cannella (1993) plantean que cuanto más anidado se encuentre el 
conocimiento en los grupos de individuos y en la cultura organizativa de la empresa 
adquirida, más sensible será y es más fácil que se deteriore durante el proceso de 
transferencia. Según ellos será necesario que la empresa adquirida disfrute de un 
elevado grado de autonomía con objeto de preservar el conocimiento específico que 
posee. No obstante, si las dos empresas son dirigidas de forma autónoma e 
independiente, se corre el riesgo de crear dos islas de conocimiento lo que constituiría 
una barrera que obstaculizaría la transferencia de conocimiento al inhibir el flujo de 
información (Garvin, 1993). En esta línea, Ranft y Lord (2002) plantean que la 
autonomía impide la transferencia de tecnologías y capacidades de la empresa adquirida 
que están basadas en conocimiento socialmente complejo. En este contexto, la 
necesidad de acercamiento entre el grupo de miembros de la empresa adquirida donde 
se encuentra anidado el conocimiento y los miembros de la empresa adquirente a los 
que se pretende transferir dicho conocimiento prima sobre la autonomía. Es decir, 
mediante la centralización se puede coordinar estrechamente el funcionamiento de 
ambas empresas y fomentar la explotación de conocimiento.
Así pues, la relación entre el nivel de centralización y la explotación de 
conocimiento va a verse condicionada por el tipo de conocimiento de la empresa 
adquirida. En este sentido, cuanto más socialmente complejo sea dicho conocimiento 
mayor será el impacto de la centralización sobre la transferencia de conocimiento.
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Por tanto, proponemos que:
H7a: La relación entre el grado de centralización y  la explotación de 
conocimiento está moderada positivamente por el carácter socialmente 
complejo del conocimiento.
La principal forma de transferir conocimiento socialmente complejo consiste en 
la interacción estrecha y habitual entre los individuos que forman parte del sistema o 
contexto social en el que está localizado el conocimiento. La comunicación intensiva 
permite a los individuos construir fuertes lazos y compartir sus creencias y experiencias 
así como transferir conocimiento socialmente complejo más efectivamente. Durante la 
implementación de la adquisición las comunicaciones ricas facilitan las transferencias 
de tecnologías y capacidades de la empresa adquirida al aumentar el intercambio de 
conocimiento socialmente complejo (Ranft y Lord, 2002). La comunicación entre los 
miembros de ambas empresas es fundamental en tanto que contribuye a generar un 
ambiente de confianza que facilite la transferencia de conocimiento anidado en el 
sistema. El conocimiento socialmente complejo solo puede ser transferido mediante la 
experiencia compartida y el aprendizaje para poder superar las barreras propias de este 
tipo de conocimiento. Como es poco transparente, genera un elevado grado de 
ambigüedad que puede verse reducido mediante la comunicación cara a cara entre los 
miembros de ambas empresas. Castro y Neira (2003) en su estudio sobre fusiones 
empresariales y transferencia de conocimiento sostienen que a medida que aumenta el 
carácter embebido del conocimiento que subyace a la capacidad a transferir, también 
aumenta la necesidad de comunicación personal entre los miembros de las empresas 
adquirida y adquirente con objeto de facilitar la transferencia.
De los argumentos anteriores se desprende que, la relación entre el grado de 
socialización entre las empresas adquirida y adquirente y el nivel de explotación o 
transferencia de conocimiento tras la adquisición, se va intensificar cuanto más 
socialmente complejo sea el conocimiento que posee la empresa adquirida.
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Por tanto, proponemos que:
H8a: La relación entre el grado de socialización y  la explotación de 
conocimiento está moderada positivamente por el carácter socialmente 
complejo del conocimiento.
Como hemos visto, cuando el conocimiento reside en las relaciones únicas entre 
los grupos de individuos de una organización, se hace necesario preservar dichas 
relaciones con objeto de mantener el contexto que favorece dicho conocimiento. La 
preservación implica mantener elevados grados de autonomía entre las empresas 
adquirida y adquirente, al igual que ocurre cuando el conocimiento tiene un elevado 
componente tácito. Así, elevados grados de centralización implican una integración tal 
que favorece el desmembramiento de los grupos en los que anida el conocimiento y con 
ello la destrucción del conocimiento específico de dicho contexto. Cuanto más anidado 
se encuentre el conocimiento en los grupos de individuos y en la cultura organizativa de 
la empresa adquirida, más sensibles será y es más fácil que se deteriore durante el 
proceso de integración, sobre todo si se opta por una elevada centralización. Según 
Graebner (2004) las adquisiciones en las que el propósito es la exploración de 
conocimiento socialmente complejo es probable que caigan en la tipología de las 
simbióticas. Una recomendación clave para su gestión es retrasar el proceso de 
integración, proporcionando una oportunidad para el aprendizaje mutuo y el 
establecimiento de confianza entre las dos organizaciones antes de que se produzca la 
integración, lo que implica mantener autonomía primero para centralizar después. 
Paruchuri et al. (2006) encuentran en su estudio que la centralización fue muy 
perjudicial para el grupo de inventores de la empresa adquirida en los que el 
conocimiento estaba más embebido, por lo que una menor centralización o una mayor 
autonomía hubieran sido fundamentales para evitarlo.
Así, la relación negativa entre el grado de centralización entre las empresas 
adquirida y adquirente y el nivel de exploración de conocimiento tras la adquisición se 
va a intensificar cuando el conocimiento que reside en la empresa adquirida tiene un 
elevado carácter socialmente complejo tal y como se refleja en los argumentos 
anteriores.
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Por tanto, proponemos que:
H7b: La relación entre el grado de centralización y  la exploración de 
conocimiento está moderada positivamente por el carácter socialmente 
complejo del conocimiento.
Madhavan y Grover (1998) en su estudio sobre el desarrollo de nuevos 
productos señalan que los equipos encargados de ello -  en los que el conocimiento está 
embebido- están implicados en la creación de conocimiento. Estos autores proponen que 
la confianza en la orientación de los equipos y la interacción personal rica son variables 
importantes del proceso para la creación eficaz y eficiente de nuevo conocimiento. En el 
contexto de las fusiones y adquisiciones y en línea con los argumentos esbozados 
anteriormente, la socialización constituye una herramienta fundamental para acercar a 
los miembros de los grupos en los que reside el conocimiento socialmente complejo en 
la empresa adquirida con los miembros de la empresa adquirente que puedan contribuir 
a la exploración de conocimiento. Así, mediante la comunicación y el contacto personal 
se puede generar nuevo conocimiento sin detrimento del conocimiento embebido en 
cada grupo.
Por consiguiente, la relación entre el grado de socialización entre las empresas 
adquirida y adquirente y el nivel de exploración de conocimiento tras la adquisición será 
más fuerte cuando el conocimiento que reside en la empresa adquirida tenga un elevado 
carácter socialmente complejo tal y como se desprende de los argumentos anteriores.
Por tanto, proponemos que:
H8b: La relación entre el grado de socialización y  la exploración de 
conocimiento está moderada positivamente por el carácter socialmente 
complejo del conocimiento.
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En la figura 3.4 se muestran los efectos propuestos del carácter tácito y 
socialmente complejo del conocimiento de la empresa adquirida sobre las relaciones 
entre la centralización y la explotación y entre la socialización y la explotación de 
conocimiento en las adquisiciones.
Figura 3.4. Moderación de las relaciones entre los mecanismos de coordinación y 
la explotación: la naturaleza del conocimiento
Carácter tácito
H5a
Centralización
H6a EXPLOTACIÓNH7a
Socialización
H8a
r - . - ■ 
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complejo
134
Capítulo 3
En la figura 3.5 se muestran los efectos propuestos del carácter tácito y 
socialmente complejo del conocimiento de la empresa adquirida sobre las relaciones 
entre la centralización y la exploración y entre la socialización y la exploración de 
conocimiento en las adquisiciones.
Figura 3.5. Moderación de las relaciones entre los mecanismos de coordinación y 
la exploración: la naturaleza del conocimiento
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Metodología de investigación
El objeto principal de este capítulo es presentar la metodología de la 
investigación que ha sido utilizada en este trabajo tanto para validar el modelo de 
estudio propuesto, como para contrastar las hipótesis planteadas en el capítulo anterior, 
cuyos resultados serán presentados en el capítulo siguiente.
Para ello, el capítulo se ha estructurado en dos grandes bloques. En el primer 
bloque, presentamos el diseño de la investigación que tiene varios contenidos. En 
primer lugar, exponemos el proceso de elaboración del cuestionario. En segundo lugar, 
definimos las variables del estudio. En tercer lugar, explicamos el proceso de recogida 
de datos y obtención de la muestra. Por último, realizamos un análisis descriptivo de la 
muestra de adquisiciones españolas obtenida que conforma nuestro estudio. En el 
segundo bloque, exponemos la base metodológica de la técnica usada en este trabajo 
para la comprobación de las hipótesis -Partial Least Square (PLS)-, justificando su 
adecuación a las características de nuestro estudio
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4.1. Diseño de la investigación
La metodología utilizada para el estudio de la integración y la exploración y 
explotación de conocimiento en las fusiones y adquisiciones ha sido variada 
dependiendo tanto del objeto del estudio como de la perspectiva de análisis. Respecto al 
estudio de los procesos de integración en la literatura sobre fusiones y adquisiciones 
encontramos tanto trabajos de corte cuantitativo como cualitativo. Por lo que respecta al 
estudio de la exploración y explotación de conocimiento en las fusiones y adquisiciones, 
a pesar del creciente interés mostrado en la literatura por la creación y transferencia de 
conocimiento, pocos han sido los trabajos que han realizado estudios empíricos sobre el 
tema, siendo la mayoría de ellos estudios de casos.
No obstante, la existencia de trabajos previos de carácter marcadamente 
cualitativo centrados en el estudio de los procesos de integración, nos ha llevado a 
diseñar una investigación de carácter cuantitativo cuyo objetivo fuera realizar un estudio 
confirmatorio representativo de la población. Para ello, hemos elaborado un 
cuestionario que nos permita obtener la información necesaria para poder comparar los 
datos obtenidos.
En este epígrafe nos proponemos presentar el diseño de la investigación 
empírica según las distintas fases que hemos seguido en el proceso. En primer lugar, 
describimos el proceso de elaboración del cuestionario. En segundo lugar, definimos las 
variables de nuestro estudio especificando, para cada caso, los indicadores 
correspondientes y el origen de los mismos. Por último, presentamos la información 
relativa a la muestra de nuestro estudio que comprende tanto la recogida de datos como 
la descripción de las características generales de las empresas que conforman dicha 
muestra.
4.1.1. Diseño del cuestionario
El objeto de este estudio es analizar las relaciones entre variables. Para ello, 
como instrumento de recogida de datos, hemos elegido la encuesta. El cuestionario, que 
le da soporte, permite homogenizar la información de todos los entrevistados.
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El cuestionario ha sido confeccionado a partir de una minuciosa revisión de la 
literatura sobre los distintos aspectos de nuestro estudio. Así, se han analizado, por una 
parte, los trabajos que en distintas líneas de investigación han abordado la exploración y 
la explotación de conocimiento y los tipos de conocimiento con objeto de obtener una 
medida que se adecuara a nuestros objetivos. Por otra parte, hemos revisado los trabajos 
que miden los mecanismos de coordinación desde diferentes perspectivas, así como los 
trabajos que en área de las fusiones y adquisiciones se han centrado en la creación de 
valor. Con todo ello, se elaboró un cuestionario inicial que fue remitido a varios 
expertos académicos tanto en el tema de fusiones y adquisiciones como en el de 
exploración y explotación de conocimiento. Tras su valoración del mismo, los 
comentarios y sugerencias recibidos fueron incorporados al cuestionario.
Tabla 4.1. Contenidos del cuestionario objeto de estudio
CONTENIDO OBJETIVOS
Sección 1: Datos generales de las empresas Conocer las características de las empresas 
compradora y adquirida, la relevancia de 
algunos motivos y la duración del proceso de 
integración.
Sección 2: Exploración y explotación de 
conocimiento
Analizar las fusiones y adquisiciones como una 
alternativa de exploración y explotación de 
conocimiento
Sección 3: Proceso de socialización Analizar el papel que juega la socialización 
como mecanismo de coordinación tras la 
adquisición
Sección 4: Formalización tras la adquisición Analizar el papel que juega la formalización 
como mecanismo de coordinación tras la 
adquisición.
Sección 5: Características del conocimiento Analizar cómo influye el tipo de conocimiento 
en el proceso de integración
Sección 6: Nivel de centralización Analizar el papel que juega la centralización 
como mecanismo de coordinación tras la 
integración.
Sección 8: Resultados obtenidos Conocer cuáles han sido algunos de los 
resultados obtenidos tras la adquisición
En nuestro cuestionario1 se recogen las distintas dimensiones que presentamos 
en el modelo de estudio, es decir, la exploración y explotación de conocimiento, la 
centralización, la formalización y la socialización como mecanismos de coordinación, la 
creación de valor y la naturaleza del conocimiento, en términos de conocimiento tácito y 
socialmente complejo. Hemos incluido, además, algunas cuestiones relativas a datos
1 El cuestionario utilizado en este trabajo aparece detallado en el anexo.
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generales de las empresas compradora y adquirida con el fin de que puedan permitimos 
conocer el perfil de estas empresas e incluso puedan ser utilizados algunos de ellos 
como variables de control. Toda la información aparece recogida en 8 secciones, en 
función de los datos requeridos. No obstante, tal y como se muestra en la tabla 4.1, no 
toda la información recogida mediante el cuestionario es objeto de análisis en este 
trabajo.
A excepción de la sección 1, que contiene variables nominales, el resto de 
secciones están formadas por una serie de preguntas compuestas por un determinado 
número de ítems. Las respuestas se han estructurado mediante una escala de valoración 
de tipo Likert de cinco puntos. Los contenidos de las mismas se muestran en el epígrafe 
siguiente. La sección 1 comprende 9 preguntas que nos ofrecen diversa información de 
las empresas implicadas en la fusión o adquisición. En primer lugar, nos permite 
identificar el origen del directivo que ha contestado el cuestionario así como a la 
empresa adquirida, lo que puede ayudamos a conocer la perspectiva desde la que se ha 
respondido el cuestionario e incluso solicitar la información pertinente en caso de estar 
incompleta. Asimismo, se recogen cuestiones acerca del año de la operación, la 
experiencia previa y las características de las empresas implicadas (año de fundación, 
número de trabajadores, cifra de ventas, etc). Esta sección se cierra con preguntas 
relativas al peso de determinados motivos en la decisión de la adquisición y a la 
duración del proceso de integración. La tabla 4.2, cuyo objetivo es describir datos 
generales de las adquisiciones, muestra los distintos tipos de pregunta de la sección 1.
Tabla 4.2. Cuestiones sobre datos generales de las empresas
N° de 
cuestión
Contenido N° de 
ítems
Tipo de 
pregunta
1 Identificación de la empresa adquirida 1 Abierta
2 Año de la adquisición 1 Nominal con una 
opción abierta
3 Experiencia previa en adquisiciones y tipo 2 Nominal
4 Tamaño relativo de la em presa adquirida 1 Intervalo
5 Datos de clasificación de las empresas implicadas 6 Abierta
6 Peso del negocio principal de la compradora 1 Intervalo
7 Valoración de motivos relacionados con el 
conocimiento
4 Intervalo: escala 
de Likert
8 y 9 Inicio y duración del proceso de integración 2 Intervalo
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4.1.2. Variables de medida
A continuación se describen con detalle las variables del estudio conteniendo, en 
caso, el origen de sus medidas y los ítems que las forman. La exploración y la 
explotación han sido presentadas conjuntamente debido al tratamiento que les ha sido 
dado en gran parte de los trabajos pero han sido definidas individualmente.
Exploración y  explotación. Dada la amplitud de estos conceptos, estudios 
previos han sugerido escalas diversas para medirlos como, por ejemplo, según lo radical 
que sea la innovación (Bierly y Chakrabarti, 1996), según el alcance y la profundidad en 
la búsqueda de patentes (Katila y Ahuja, 2002), en función del grado en que el 
comportamiento de búsqueda está atravesando los límites tecnológicos y organizativos 
(Rosenkopf y Nerkar, 2001) e incluso mediante una medida compuesta de la novedad de 
los proyectos de desarrollo de negocios (McGrath, 2001). Durante un tiempo, en 
ausencia de una medida fiable, algunas de estas investigaciones han desarrollado 
diferentes indicadores adhoc. Por ejemplo, McGrath (2001) mide la exploración usando 
una escala multi-ítem centrada en las novedades manifestadas en un proyecto y 
Rosenkopf y Nerkar (2001) usan patentes en la industria del disco óptico para evaluar la 
exploración y su impacto. Estos estudios consideran a la exploración y la explotación 
como dos extremos de una misma escala.
Sidhu, Volverda y Commandeur (2004), en su empeño por elaborar una escala 
de exploración, se centran en la oportunidad de búsqueda de información desde la 
vertiente de la oferta, desde la vertiente de la demanda y desde el punto de vista 
espacial. De acuerdo con esto, la orientación de exploración está considerada como un 
constructo con tres dimensiones integrales: la adquisición de información de la parte de 
la oferta, la adquisición de información de la parte de la demanda y la adquisición de 
información geográfica. Según ellos, una organización puede estar más o menos 
orientada a la exploración con referencia a cada dimensión, por lo que las tres deberían 
ser consideradas conjuntamente para evaluar el grado global de orientación a la 
exploración.
Kirton (1976, 1980), considera la exploración y la explotación como dos 
medidas distintas. Entiende la exploración como una orientación innovadora con 
relación al cambio organizativo, es decir, muestra la capacidad de hacer las cosas de
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forma diferente. En cambio, propone la explotación como una orientación hacia la 
adaptación, centrada en la capacidad para hacer mejor las cosas.
Asimismo, He y Wong (2004) siguiendo a Bierly y Daly (2001) y a Katila y 
Ahuja (2002) consideran la exploración y la explotación como dos dimensiones 
distintas de comportamiento para aprender, antes que como dos fines de una escala 
unidimensional. Así, desarrollaron una escala de 8 ítems para medir cómo las empresas 
dividen su atención y sus recursos entre actividades de innovación con objetivos 
relacionados con la exploración frente a los relacionados con la explotación.
Nosotros, en este trabajo, adoptamos esta perspectiva de He y Wong (2004) 
tanto por lo que respecta a la exploración como a la explotación. Usamos por ello la 
escala propuesta por Lubatkin, Simsek, Ling y Veiga (2006) que es resultado de adaptar 
la escala inicialmente propuesta por He y Wong (2004) a las dimensiones planteadas 
por Benner y Tushman (2003). La medida final consiste en 12 ítems en que los 
encuestados evalúan cual ha sido la orientación de la empresa resultante tras las 
adquisición usando una escala Likert de 5 puntos (l=nada de acuerdo a 5=totalmente de 
acuerdo). A continuación pasamos a definir la exploración y la explotación.
Exploración. (EXPLR) Ha sido medida mediante una escala de 6 ítems que 
confieren un carácter exploratorio a la empresa resultante. Se pide al entrevistado que 
valore en qué medida la empresa: (1) basa su éxito en su habilidad para explorar nuevas 
tecnologías, (2) busca nuevas ideas tecnológicas rompiendo con las comúnmente 
aceptadas, (3) busca nuevas formas de satisfacer a sus clientes, (4) crea productos o 
servicios innovadores para la empresa, (5) se ha lanzado agresivamente a nuevos 
segmentos de mercado y (6) ha buscado enérgicamente nuevos grupos de clientes.
Explotación. (EXPLT) Ha sido medida mediante una escala de seis ítems que 
confieren una orientación de explotación a la empresa resultante. Se solicita al 
entrevistado que indique en qué medida la empresa: (1) se ha comprometido a mejorar 
la calidad y reducir costes, (2) examina, constantemente, la satisfacción de sus clientes 
actuales, (3) mejora, continuamente, la fiabilidad de sus productos y servicios, (5) ha 
incrementado el nivel de automatización de sus operaciones y (6) ha profundizado en el 
estudio de su base actual de clientes.
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Creación de valor. (CV) Comprende los resultados obtenidos por las empresas 
implicadas tras la adquisición. El resultado de las empresas ha sido medido en diversos 
trabajos usando dimensiones distintas. Así, Gupta y Govindarajan (1989) desarrollaron 
una escala muy amplia que contema doce dimensiones del resultado, unas más 
orientadas al resultado económico y otras a la innovación -desarrollo de nuevos 
productos o mercados, actividades I+D. Esta escala fue reducida y adaptada en estudios 
posteriores de Covin, Prescott y Slevin (1990) y Lubatkin et al. (2006). En el contexto 
de las adquisiciones, Calori, Lubatkin y Very (1994) miden el resultado de la empresa 
adquirida mediante dos dimensiones: la mejora en el resultado económico y la mejora 
en las actitudes -  referida ésta última a cuestiones tales como la actitud hacia el trabajo 
o el entusiasmo. Larsson y Finkelstein.(1999) miden la creación de valor en función de 
la realización de una serie de sinergias recogidas en una escala de once ítems. Un 
enfoque muy similar es el utilizado por Papadakis (2005) en su escala para evaluar el 
grado de éxito de la implementación de la adquisición
En este trabajo hemos medido la creación de valor mediante una escala de tres 
ítems basada en el trabajo de Calori et al. (1994). Con ella tratamos de valorar el 
resultado dos años después de la adquisición en lo referente a (1) los beneficios, (2) la 
cifra de ventas y (3) la cuota de mercado. Estos ítems han sido valorados en una escala 
de 1 (muy inferior) a 5 (muy superior) reflejando en cada caso los resultados 
económicos alcanzados respecto a los obtenidos en el último ejercicio antes de la 
adquisición.
Centralización. (CENT) Se basa en la unión o confluencia de las distintas 
políticas, procesos o sistemas de las empresas compradora y adquirente. Medimos el 
grado de centralización mediante dos ítems, valorados en una escala 1 a 5 (l=ninguno; 
5=todos). En el primer ítem se reflejan cuantas políticas relativas a la cadena de valor 
han sido centralizadas y el segundo recoge cuántos sistemas (información, planificación 
y control) de ambas empresas han sido integrados.
Esta escala se basa en los trabajos de Zoilo y Singh (2004) e Iborra y Dolz 
(2006). Zoilo y Singh (2004) utilizan una escala única que responde a la cuestión acerca 
de cuántos sistemas, procedimientos y productos han sido alineados o centralizados. 
Iborra y Dolz (2006) usan una escala de siete ítems que mide cuántas áreas funcionales 
y sistemas han sido integrados, basándose en las actividades principales de la cadena de 
valor de Porter (1985) y algunas actividades y sistemas de apoyo. Paruchuri, Nerkar y
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Hambrick (2006) utilizan una medida similar pero a nivel funcional, es decir, se basan 
en la integración de las actividades de las unidades de I+D de las empresas adquirida y 
adquirente.
Formalización. (FORM) Se basa en procedimientos y reglas con el objeto de 
canalizar y controlar las actividades que se llevan a cabo y con ello dirigir 
indirectamente los comportamientos de los individuos. La formalización se ha medido 
mediante seis ítems, valorados en una escala Likert de 1 a 5 (l=nada de acuerdo; 
5=totalmente de acuerdo). El origen de esta medida proviene de dos fuentes distintas. 
Por una parte, siguiendo también a Calori, Lubatkin y Very (1996) para medir el nivel 
de formalización se han incluido tres ítems en los que se pide al entrevistado que valore 
en qué medida: (1) se ha adoptado el sistema de planificación de la adquirente, (2) se 
han adoptado los procedimientos de control financiero y presupuestario de la 
compradora y (3) se han adoptado los sistemas de contabilidad y de control de gestión 
de la adquirente. Estas variables se corresponden a la “integración de los 
procedimientos” definido por Shrivastava (1986) y a lo que Prahalad y Doz (1987) 
denominan “gestión de datos”.
Por otra parte, basándonos en Papadakis (2005) ampliamos la escala inicial de 
Calori et al. (1994) midiendo el grado de formalización de la toma de decisiones, en 
concreto en el caso de la resolución de conflictos, usando una escala de tres ítems; (4) 
refleja el establecimiento de normas o procedimientos para hacer frente a los problemas, 
(5) se refiere a la aplicación de dichas normas o procedimientos y, (6) indica si se han 
nombrado personas particulares para hacer frente a los problemas. La propuesta de 
Papadakis (2005) permite ampliar el estudio de la variable formalización hacia otros 
ámbitos de estudio menos tradicionales.
Socialización. (SOC) Se basa en una serie de prácticas sociales informales 
mediante las que los individuos de una organización internalizan un conjunto de 
creencias y hormas de comportamiento, siendo las más relevantes las prácticas de 
comunicación y la implicación personal. La socialización ha sido usada como variable 
de estudio en muchos trabajos pero, la mayor parte de ellos, coinciden en medirla 
mediante la comunicación entre los miembros, las reuniones informales, los equipos de 
trabajo y las visitas de los directivos de una empresa a otra (Daft y Lengel, 1986; 
Bresman, Birkinshaw y Nobel, 1999; Birkinshaw, Bresman y Hákanson, 2000; Larsson 
y Lubatkin, 2001; Ranft y Lord, 2002)
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Tomando como referencia a Calori et a l (1996) los procesos informales de 
socialización han sido medidos por cuatro indicadores en cuya base se encuentra la 
implicación personal, la intensidad de la comunicación y la cooperación. La medida ha 
sido realizada usando una escala de 1 a 5 (l=nada de acuerdo; 5=totalmente de 
acuerdo). Los ítems utilizados, relativos todos ellos a la actitud de los directivos de la 
empresa compradora el año siguiente a la adquisición, son los siguientes: (1) realizaron 
esfuerzos particulares para contribuir al éxito de la relación entre las dos organizaciones 
-la implicación personal de sus socios es una fuente de motivación para los directivos de 
la adquirida y para dinamizar la comunicación; (2) incentivaron la cooperación interna 
entre ambas organizaciones; (3) potenciaron la comunicación entre los miembros de 
ambas empresas, (4) fomentaron el trabajo en equipo entre ambas organizaciones y (5) 
llevaron a cabo entrevistas y/o conversaciones, al menos una vez a la semana, con los 
responsables de la empresa adquirida. Este último ítem ha sido adaptado del estudio de 
Bartlett y Ghoshal (1988), para medir la frecuencia de comunicación, muy importante 
en el proceso de socialización.
Conocimiento tácito. (CT) Al igual que Zander y Kogut (1995) y Shadbolt y 
Milton (1999) planteamos que la distinción entre conocimiento tácito y explícito no 
debería entenderse como una dicotomía sino como un continuo ”. Por dicho motivo, lo 
que medimos es el carácter más o menos tácito del conocimiento, lo que Subramaniam 
y Venkatraman (2001) denominan alcance del carácter tácito y Choi y Lee (2003) 
orientación tácita del conocimiento. Esta variable ha sido definida en base a estos dos 
trabajos, aunque para medir la orientación tácita o explícita usamos la escala propuesta 
por Choi y Lee (2003), puesto que es más amplia. Como resultado hemos usado 4 ítems 
que recogen el carácter tácito del conocimiento de la empresa adquirida antes de la 
adquisición. El carácter tácito ha sido medido mediante los siguientes cuatro ítems 
referidos a si: (1) es fácil adquirir conocimiento de los expertos y los compañeros, (2) es 
fácil obtener consejo de los expertos directamente, (3) se usan conversaciones 
informales y reuniones para compartir conocimiento y (4) el conocimiento se obtiene 
por interacción de los miembros de la empresa. Estos ítems han sido han sido valorados 
mediante una escala de 1 (nada de acuerdo) a 5 (totalmente de acuerdo).
2 Shadbolt y Milton (1999) lo ejemplifican con la expresión tan utilizada de “lo tengo en la punta de la 
lengua” que representa que el conocimiento en ese estadio es mucho más explícito de lo que sugiere el 
término conocimiento tácito.
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Conocimiento socialmente complejo. (CSC) El conocimiento valioso dentro de 
una empresa es socialmente complejo en la medida en que reside en las interacciones y 
relaciones entre los individuos y entre grupos de individuos a niveles de análisis 
superiores que el de la persona individual. Esta variable ha sido medida mediante una 
escala de seis ítems basada en el trabajo de Birkinshaw, Nobel y Riddestrale (2002). 
Con ella tratamos de valorar hasta qué punto antes de la adquisición el conocimiento de 
la empresa adquirida estaba incrustado en las relaciones entre el personal, en los hábitos 
y en la forma de trabajar conjuntamente. Para ello hemos usado los seis ítems siguientes 
valorados en una escala Likert de 5 puntos que miden: (1) la necesidad de combinar el 
conocimiento de distintas personas para desarrollar el producto o servicio más 
importante, (2) si la necesaria localización conjunta del equipo humano impedía dividir 
las tareas del departamento donde se encontraban los conocimientos clave, (3) si la 
necesaria comunicación diaria y directa entre el personal, impedía dividir entre unidades 
las tareas del departamento en el que se encontraban los conocimientos clave, (4) la 
necesidad de una larga experiencia en las tecnologías de la producción y los procesos 
(5) la necesidad de una larga experiencia por parte del personal en su unidad específica 
de trabajo y (6) la necesidad de constante contacto entre el personal de distintos 
departamentos, estos tres últimos ítems orientados a conseguir un producto o servicio de 
calidad.
En las tablas 4.3, 4.4 y 4.5 se refleja de forma gráfica y detallada cada uno de los 
factores de nuestro estudio con sus indicadores correspondientes. Asimismo se 
especifica en cada caso el origen de las escalas utilizadas.
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Tabla 4.3. Factores e indicadores del estudio: exploración, explotación y 
creación de valor
Factor Concepto Indicador Descripción Fuente
F1 Exploración EXPLR 1 Exito basado en la habilidad para explorar 
nuevas tecnologías
EXPLR EXPLR2 Búsqueda de nuevas ¡deas tecnológicas rompiendo con las comúnmente aceptadas
Benner y 
Thusman (2003)
He y Wong 
(2004)
Lubatkin e t al. 
(2006)
EXPLR3 Búsqueda de nuevas formas de satisfacer 
a los clientes
EXPLR4 Creación de productos o servicios 
innovadores
EXPLR5 Lanzamiento agresivo a nuevos 
segmentos de mercado
EXPLR6 Búsqueda de nuevos grupos de clientes
F2 Explotación EXPLT1 Compromiso de mejora de la calidad y 
reducción de costes
EXPLT EXPLT2 Examen constante de la satisfacción de los clientes
Benner y 
Thusman (2003)
He y Wong 
(2004)
Lubatkin e t al. 
(2006)
EXPLT3 Mejora continua de la fiabilidad de los 
productos y servicios
EXPLT4 Adaptación de la oferta para mantener 
satisfechos a los clientes
EXPLT5 Incremento del nivel de automatización 
de las operaciones
EXPLT6 Profundización en el estudio de la base 
actual de clientes
F3 Creación de 
valor
CV1 Beneficios obtenidos tras la adquisición Calori e t  a l. 
(1994)
Gupta y
Govindarajan
(1989)
CV
CV2 Cifra de ventas obtenida tras la 
adquisición
CV3 Cuota de mercado alcanzada tras la 
adquisición
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Tabla 4.4. Factores e indicadores del estudio: centralización, formalización y 
socialización
Factor Concepto Indicador Descripción Fuente
F4 Centralización CENT1 Políticas de ambas empresas que han sido 
centralizadas
Zoilo y Singh 
(2004)
CENT CENT2 Sistemas de ambas empresas han sido centralizados
Iborra y Dolz 
(2006)
F5 Formalización FORM1 Adopción del sistema de planificación de 
la compradora
FORM FORM2 Adopción de los procedimientos de control financiero y presupuestario de la 
compradora
Calori et al. 
(1994; 1996)
Papadakis (2005)
FORM3 Adopción de los sistemas de contabilidad 
y control de gestión de la compradora
FORM4 Establecimiento de normas o 
procedimientos a seguir para hacer frente 
a los problemas
FORM5 Aplicación de los procedimientos fijados 
para la resolución de problemas
FORMÓ Nombramiento de personas para hacer 
frente a los problemas
F6
SOC
Socialización SOC1 Esfuerzo especial de los directivos de la 
compradora para contribuir al éxito de la 
relación entre las dos organizaciones Goshal y Bartlett (1988)
SOC2 Incentivos a la cooperación interna entre 
ambas empresas Calori et al. (1994; 1996)
SOC3 Potenciación de la comunicación entre los 
miembros de las dos empresas
SOC4 Fomento del trabajo en equipo entre 
ambas empresas
SOC5 Entrevistas y/o conversaciones, al menos 
una vez a la semana, con los responsables 
de la adquirida
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Tabla 4.5. Factores e indicadores del estudio: conocimiento tácito y 
conocimiento socialmente complejo
Factor Concepto Indicador Descripción Fuente
F7 Conocimiento
tácito
CT1 El conocimiento se adquiere fácilmente de 
los expertos y los compañeros de trabajo
CT CT2 Facilidad de obtener consejos de los expertos hablando con ellos Subramanian y Venkatraman
CT3 Uso de conversaciones informales y 
reuniones para compartir conocimiento
(2001) 
Choi y Lee
CT4 El conocimiento solo se adquiere mediante 
interacciones y relaciones entre los 
trabajadores.
(2003)
F8
CSC
Conocimiento
socialmente
complejo
CSC1 Necesidad de combinar el conocimiento de 
distintas personas para desarrollar el 
producto o servicio más importante
CSC2 Necesidad de localización conjunta del 
equipo humano que impide dividir las tareas 
del departamento donde se encuentran los 
conocimientos clave.
Birkinshaw e t al. 
(2002)
CSC3 Necesidad de comunicación diaria entre el 
personal que impide dividir entre unidades 
las tareas del departamento donde se 
encuentran los conocimientos clave
CSC4 Necesidad de larga experiencia en las 
tecnologías y procesos de producción para 
obtener un producto o servicio de calidad
CSC5 Necesidad de larga experiencia del personal 
en la unidad específica en que trabajaba para 
obtener un producto o servicio de calidad
CSC6 Necesidad de contacto constante entre el 
personal de distintos departamentos para 
obtener un producto o servicio de calidad
4.1.3. La muestra
La población objeto de estudio está formada por todas aquellas empresas 
españolas, adquiridas o adquirentes, que hayan participado en un acto de fusión o 
adquisición durante el periodo comprendido entre 2000 y 2006. La población incluía a 
las empresas españolas que hubieran comprado alguna empresa durante este periodo 
con independencia del origen de la empresa adquirida y a las empresas españolas que 
durante este mismo periodo hubieran sido adquiridas por otra.
149
El proceso de integración y  la exploración y  la explotación de conocimiento en las fusiones y
adquisiciones.
4.1.3.1. Recogida de datos
Iniciamos el proceso de recogida de datos mediante la búsqueda de una base que 
se ajustara a las necesidades de nuestro estudio. Tras solicitar los datos en varias
-i %
empresas optamos por usar la base Thomson One Banker (2005) la cual dedica un 
apartado especial a las fusiones y adquisiciones. Los criterios utilizados para 
confeccionar la base fueron varios; limitar el estudio al periodo 2000-2006, considerar 
las operaciones en las que una de las empresas implicadas fuera española y mantener 
solo aquellos casos en los que la adquisición fuera completa4.
El hecho de restringir el estudio a las empresas españolas fue debido a que son 
muy pocos los trabajos sobre fusiones y adquisiciones que se han centrado en este 
contexto y todos ellos abarcan periodos anteriores al año 2000 (Martínez, Gil, Picazo, 
Rochina y Sanchis, 1995; Mascareñas e Izquierdo, 2000; Castro y Neira5, 2002, 2003; 
Dolz e Iborra, 2005; Bemad, Fuentelsaz y Gómez6, 2005; Iborra y Dolz, 2005, 2006, 
2007). Además, consideramos que la proximidad podría facilitar tanto el envío como la 
respuesta, dadas las dificultades para obtener datos primarios en estudios sobre este 
tema.
De la base resultante, tras aplicar los criterios citados más arriba, eliminamos 
todos aquellos casos en los que la empresa adquirente era un grupo inversor sin 
identificar. Además, decidimos hacer un envío por empresa y no por cada operación 
para no desmotivar a responder a aquellas empresas que hubieran realizado varias 
adquisiciones en dicho periodo.
3 Thomson One Banker es una base de datos on line elaborada desde diversas fuentes de información. Los 
datos de la base de nuestro estudio han sido obtenidos de la prensa nacional (Expansión, Cinco Dias, El 
País, Gaceta de los negocios, etc), de la prensa internacional (Wall Street Journal, Financial Times of 
London), de diversas agencias de información (Reuters, Europa Press, Agencia EFE) y de otras fuentes 
(Bolsa de Madrid, AFX intemationan ProFeed).
4 Hemos considerado que una adquisición es completa cuando, tras la operación, la empresa adquirente 
posee, al menos, el 90% de la propiedad de la adquirida. En el trabajo de Chen y Hennart (2004) se 
estudian las adquisiciones parciales frente a las completas. Se basan en 114 observaciones (54 parciales y 
60 completas). Definen una adquisición como parcial si el adquirente toma hasta el 80% de la empresa 
adquirida y como completa si el adquirente toma por encima del 80% de la empresa adquirida. Estudios 
previos han usado porcentajes superiores de hasta el 95% como punto de corte para distinguir entre lo que 
denominan joint ventures y filiales completamente propias (Gomes-Casseres, 1990; Hennart y Reddy, 
1997).
5 Los estudios de Castro y Neira se limitan a estudiar un único caso de fusión en cada trabajo.
6 Este estudio está centrado en las fusiones y adquisiciones de las cajas de ahorros españolas
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Así, después de aplicar los criterios establecidos y de realizar todos los ajustes, 
obtuvimos 838 casos de fusión o adquisición para dicho periodo, de los cuales 620 
correspondían a empresas adquirentes españolas y 218 a empresas españolas adquiridas 
por empresas extranjeras.
Los cuestionarios fueron dirigidos a los altos directivos de las empresas 
adquirentes y adquiridas. Esto fue debido a que la probabilidad de contacto entre las 
organizaciones que se fusionan es mayor en el nivel directivo (Schweiger y Walsh, 
1990). Además, debido a su posición, los altos directivos tienen una visión más amplia, 
si no más precisa, del proceso de integración.
Los cuestionarios fueron enviados tanto a directivos de la empresa adquirente 
como de la adquirida para evitar el sesgo en las respuestas. Desde una perspectiva más 
tradicional, en la mayoría de trabajos los cuestionarios han sido enviados y las 
entrevistas realizadas a los directivos de la empresa adquirente (Ranft y Lord, 2002; 
Zoilo y Singh, 2004; Homburg y Bucerius, 2006). En cambio, frente a este enfoque 
otros estudios, como Calori et a l (1994), Lubatkin, Calori, Very y Veiga (1998) o 
Graebner (2004) toman la perspectiva de la empresa adquirida para su estudio, enviando 
los cuestionarios sólo a los directivos de la empresa adquirida. Estos últimos estudios 
pretenden conocer la percepción que los directivos de la empresa adquirida tienen de la 
adquisición con la creencia de que dichas percepciones determinarán el comportamiento 
de estas empresas7.
g
El cuestionario fue enviado en una primera fase por correo postal y, 
- transcurridas una semanas, se procedió a hacer un seguimiento telefónico para animar a 
las empresas a responder. Como resultado, algunas empresas nos facilitaron una 
dirección e-mail de contacto lo que nos permitió hacer un nuevo envío del cuestionario 
por correo electrónico. En este caso se facilitaba a las empresas el cuestionario en 
formato Word en el que se les ofrecían dos modalidades de respuesta: una consistía en 
contestarlo en el mismo documento y enviarlo como fichero adjunto por correo
7 Estos autores son conscientes de sus limitaciones, sobre todo por lo que respecta a que las percepciones 
de los directivos de la empresa adquirida pueden estar sesgadas debido a su posible actitud negativa 
originada por una pérdida de poder o estatus relativo. Asimismo el envío de los cuestionarios solo a los 
directivos de la empresa adquirente también puede presentar unos resultados sesgados, al presentar un 
enfoque desde solo una de las partes.
8 Tuvimos que cruzar los datos de la base Thomson One Banker con la base SABI (2005) para poder 
obtener los datos postales de las empresas objeto de estudio, dada la deficiencia con la que aparecían en la 
primera de ellas.
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electrónico y la otra que pudieran imprimirlo y responder sobre papel enviándolo 
después por fax o por correo postal.
Nuestra población de estudio fue de 716 adquisiciones ya que de los 838 
cuestionarios enviados, 90 contenían información postal incorrecta. Además, 32 
empresas, a pesar de constar en la base de datos consultada, declararon no poder 
responder por no haber llevado a cabo una adquisición o por no ajustarse a los criterios 
del estudio. Por lo tanto, nuestra población de estudio fue de 716 adquisiciones. 
Finalmente, fueron 43 los cuestionarios respondidos -29 empresas adquirentes y 14 
empresas adquiridas. En la tabla 4.6 se recogen los principales datos de la muestra.
Tabla 4.6. Ficha técnica de la investigación empírica
Universo y ámbito de la 
investigación
716 empresas españolas que han participado en una 
fusión o adquisición en el periodo 2000-2006
Tamaño de la muestra 43 casos (29 adquirente y 14 adquirida)
Nivel de confianza 95%
Error muestral 14,5%
Procedimiento del muestreo Todo el censo. No muestreo
Periodo de realización del estudio Enero-abril 2007
Ambito geográfico del estudio Nacional
Unidad muestral Empresa
Tipo de entrevista Cuestionario estructurado dirigido a los altos directivos 
de la empresa adquirida o adquirente que participaron 
en la operación
4.1.3.2. Descripción de la muestra
Los datos relativos a la descripción de la muestra, que presentamos a 
continuación, han sido obtenidos mediante el programa SPSS 14. Como hemos señalado 
más arriba la muestra está formada por 43 adquisiciones llevadas a cabo durante el 
periodo 2000-2006. En la tabla 4.7 mostramos la distribución de las adquisiciones para 
cada uno de los años comprendido en el periodo de estudio.
Tabla 4.7. Distribución de las adquisiciones por año
Año de la adquisición Porcentaje
2000 7,0
2001 25,6
2002 9,3
2003 14,0
2004 9,3
2005 25,6
2006 9,3
Total 100
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Dado el periodo de tiempo que abarca la muestra -siete años- hemos analizado 
para cada una de las variables de nuestro estudio si mostraban diferencias significativas 
en función del año de adquisición. No existen diferencias significativas para ninguno de 
los grupos en las variables objeto de estudio.
Por lo que respecta a la experiencia en adquisiciones, tai y como se muestra en la 
tabla 4.8, en el 79,1% de los casos de la muestra, las empresas compradoras habían 
realizado otras adquisiciones antes de realizar la que ha sido objeto de estudio. De ellas, 
el 54,9% había participado en alguna adquisición internacional. Estos datos contrastan 
con los obtenidos en otros estudios sobre adquisiciones en España como son el de Dolz 
e Iborra (2005) e Iborra y Dolz (2006, 2007) para el periodo 1992-1999, en el que casi 
un 80% de las empresas de la muestra no tenía experiencia en este tipo de operaciones. 
En cambio, Mascareñas e Izquierdo (2000) en su estudio realizado sobre adquisiciones 
de empresas en España para el periodo 1994-1999 obtienen que el 75% de las empresas 
encuestadas habían realizado alguna adquisición previamente. Los datos obtenidos en 
nuestro estudio son coherentes con la tendencia de las últimas oleadas de fusiones y 
adquisiciones tanto por lo que respecta a la experiencia como a su carácter 
internacional. En este sentido, el trabajo de Jansen (2002) refleja una tendencia 
incremental hacia las adquisiciones internacionales.
Tabla 4.8. Experiencia previa en adquisiciones
Experiencia Porcentaje
Sin experiencia previa 20,9
Experiencia nacional 23,3
Experiencia internacional 20,9
Ambos tipos de experiencia 34,9
Total 100
Respecto al tamaño relativo de la empresa adquirida y adquirente, tal y como se 
recoge en la tabla 4.9, en el 50% de los casos del estudio el porcentaje de la cifra de 
ventas de la empresa adquirida se situaba por debajo del 25% respecto al de la 
compradora en el año anterior a la adquisición. Solo en un 16,3% de los casos dicho 
porcentaje superaba el 75%.
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Tabla 4.9. Tamaño relativo de las empresas
Porcentaje de cifra de ventas de 
adquirida/compradora
Porcentaje
Inferior al 5% 9,3
Entre 5% y 25% 39,5
Entre 25% y 50% 18,6
Entre 50% y 75% 16,3
Más de 75% 16,3
Total 100
Respecto a la distribución industrial de las empresas adquirentes, la mayoría de 
ellas (el 51,3%) realizan su actividad en un solo sector, siendo, por tanto, empresas de 
negocio único. También en este caso los resultados se muestran distintos respecto a las 
adquisiciones efectuadas durante la década anterior. El trabajo de Dolz e Iborra (2005) 
sobre adquisiciones en la década de los 90 muestra que el 90% de las adquisiciones 
fueron de negocio único. El 30,8% de las empresas compradoras pueden considerarse 
empresas de negocio dominante puesto que, en estos casos, el porcentaje de cifra de 
ventas que proviene del negocio principal se sitúa entre el 70 y el 95%. Por último, el 
17,9% de las empresas compradoras pueden considerarse diversificadas.
La actividad principal de las empresas de la muestra se distribuye en los sectores 
que aparecen recogidos en la tabla 4.10, cuya clasificación se ha realizado atendiendo a 
los códigos CNAE. Esta distribución sectorial pone de manifiesto que, tanto en el caso 
de las empresas compradoras como de las adquiridas, es el sector servicios el que más 
peso tiene, seguido del industrial, siendo muy reducida la presencia del sector primario 
-alrededor del 2% en el caso de las adquiridas y nula en el de las adquirentes. Dentro 
del sector servicios destacan las empresas dedicadas a los servicios empresariales, 
seguidas de las aseguradoras, la banca y las telecomunicaciones.
Tabla 4.10. Adquisiciones por sectores en base a la actividad principal
Sector de actividad
Porcentaje
Compradora Adquirida
Agricultura, pesca 0,0 2,3
Industria 44,2 39,5
Servicios 55,8 58,1
Total 100 100
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La distribución sectorial de nuestra muestra es similar a la de otros estudios 
realizados sobre fusiones y adquisiciones españolas. Martínez, Gil, Picazo, Rochina y 
Sanchis (1995) encuentran que el 42,7% de las empresas adquiridas y el 50% de las 
adquirentes, durante el periodo 1986-1991, pertenecen al sector servicios, destacando 
las compras realizadas en el subsector de crédito y seguros, seguidas por las actividades 
de reparaciones y comercio y servicios a empresas. El segundo sector en importancia de 
este estudio fue el sector industrial (el 47% de las adquirentes y el 39,2% de las 
adquiridas) destacando la industria agroalimentaria. Por último, el sector primario está 
muy poco representado (10,3% de casos de empresas adquiridas y 10,8% de 
adquirentes. Mascareñas e Izquierdo (2000) encuentran que el 53% de las empresas 
adquirentes pertenecen al sector servicios y el 47% al sector industrial. Dolz e Iborra 
(2005) e Iborra y Dolz (2006) encuentran en su estudio que el 54% de empresas 
adquiridas y adquirentes de la muestra corresponden al sector servicios frente al 44,5% 
de las empresas pertenecientes al sector industrial.
Por lo que respecta al tamaño de las empresas de la muestra, como se refleja en 
la tabla 4.11, las empresas compradoras poseen un tamaño considerablemente superior 
al de las empresas adquiridas. El 73,7% de las empresas compradoras se consideran 
empresas grandes según el número de trabajadores, de las cuales, cerca del 61% tienen 
más de 1000 empleados. En cambio, alrededor del 60% de las adquiridas son pequeñas 
o medianas empresas -e l 21,1% son empresas pequeñas y el 39,4% son empresas 
medianas. Por tanto, desde el punto de vista del tamaño, según la plantilla, la muestra se 
caracteriza, sobre todo, por empresas adquirentes grandes y empresas adquiridas 
medianas y pequeñas.
Tabla 4.11. Número de trabajadores el año anterior a la adquisición
Número de 
trabajadores
Porcentaje
Compradora Adquirida
Menos de 50 7,9 21,1
Entre 50 y 250 18,4 39,4
Entre 250 y 500 13,2 15,8
Entre 500 y 1000 15,8 7,9
Más de 1000 44,7 15,8
Total 100 100
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4.2. La técnica PLS (Partial Least Square)
Con objeto de validar el instrumento de medida y de analizar las relaciones 
propuestas en los modelos de exploración y explotación planteados en los capítulos 
anteriores, se decidió utilizar la técnica PLS {Partial Least Square), técnica de análisis 
causal de segunda generación.
Las técnicas de análisis causal de segunda generación han irrumpido con fuerza 
en la última década en el área de dirección de empresas. Frente a las técnicas de primera 
generación como el análisis de regresión, el análisis factorial o el cluster, las técnicas de 
segunda generación han permitido mediante esquemas formales construir y testar 
conjuntamente teorías y medidas (Hulland, 1999). De entre dichas técnicas de segunda 
generación destacan considerablemente los modelos de ecuaciones estructurales (SEM) 
que permiten solventar algunas deficiencias clave de los modelos de primera 
generación. Entre ellas destacan (1) la posibilidad de trabajar con modelos complejos en 
los que aparecen múltiples variables dependientes e independientes incluyendo en su 
caso variables mediadoras y moderadoras, (2) el uso de variables latentes o no 
observadas medidas a través de indicadores, y (3) la posibilidad de incorporar y 
modelizar los errores de medida (Barclay, Higgins y Thompson, 1995; Cepeda y 
Roldán, 2004; Haenlein y Kaplan, 2004).
Aunque hay dos aproximaciones a los modelos SEM, los más conocidos y 
extendidos son los modelos de ecuaciones estructurales basados en covarianzas. Su 
prominencia es tal, que para muchos investigadores en el área de ciencias sociales SEM 
es sinónimo de análisis de covarianzas (Chin, 1998; Haenlein y Kaplan, 2004). Entre los 
programas más conocidos de SEM basados en covarianzas están el LISREL (Jóreskog y 
Sórbom, 1986) o el EQS (Bentler, 1985). En nuestra área de investigación su utilización 
está muy extendida. Por ejemplo, Shook, Ketchen, Hule y Kacmar (2004) analizan y 
evalúan más de 90 trabajos de investigación en dirección estratégica que utilizan 
modelos de ecuaciones estructurales de covarianzas en revistas de elevado impacto.
La segunda aproximación a los modelos SEM es menos conocida. Son los 
modelos SEM basados en varianzas también conocidos como modelos PLS {Partial
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Least Square) desarrollados por Wold (1982). Los modelos PLS9 frente a los modelos 
de covarianzas son especialmente apropiados en determinados contextos de 
investigación como es el caso de tener que trabajar con muestras pequeñas de datos 
(Fomell, 1982).
La mayor parte de trabajos que utilizan métodos de covarianzas no se plantean 
explícitamente la elección entre uno u otro modelo SEM, a pesar de que la utilización de 
métodos basados en covarianzas en situaciones inapropiadas puede dar lugar a 
conclusiones erróneas (Hulland, 1999). La elección entre PLS o MBC (métodos basados 
en covarianzas) debería tener en cuenta cuestiones relativas a los objetivos del análisis y 
relativas a las suposiciones estadísticas en las que se basan. En concreto, deberían 
considerar los siguientes elementos: (1) si las variables latentes pueden ser definidas 
como variables reflectivas, como variables formativas o existen los dos tipos de 
variables, (2) el tamaño de la muestra, (3) si el objetivo del estudio está orientado 
principalmente a la predicción o la orientación principal es la estimación de parámetros 
y (4) si la distribución cumple requisitos de normalidad y las observaciones son 
independientes o no (Barclay et al., 1995; Cepeda y Roldan, 2004).
En nuestro caso, las exigencias de distribución de las variables de la muestra y 
el tamaño muestral hacen aconsejable la aplicación del PLS. El PLS no precisa de 
ninguna distribución específica para las variables medidas (Barclay et al., 1995; Chin,
1998) mientras que los MBC suponen la distribución normal multivariante. Respecto al 
tamaño de la muestra, MBC, la técnica de modelización causal más extendida, es pobre 
para trabajar con muestras pequeñas (Fomell, 1982; Hulland, 1999) y en esos casos 
puede dar lugar a resultados erróneos o impropios (Fomell y Bookstein, 1982; Hulland,
1999). Por su parte, PLS puede ser utilizado en muestras pequeñas con modelos 
causales complejos (Barclay et al., 1995; Haenlien y Kaplan, 2004) aunque los 
parámetros estimados en PLS son consistentes cuando se aumenta el número de 
indicadores o al aumentar el tamaño muestral, para lo que existen técnicas específicas10. 
La convergencia iterativa entre los indicadores y los constructos en PLS se hace uno a 
uno, segmentando los modelos complejos, lo que le permite trabajar con muestras
9 Los modelos PLS se apoyan en la estimación de mínimos cuadrados ordinarios (OLS) y en el análisis de 
componentes principales.
10 En estos casos para medir la significatividad estadística de las cargas y los coeficientes estructurales se 
suele aplicar una técnica de remuestreo como el jackknife desarrollada por Fomell y Barclay (1983) o el 
bootstrap que permiten estimar la significatividad de un parámetro basado en datos que no se asume se 
distribuyen según una normal.
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pequeñas. Por ello, el requisito de tamaño muestral viene dado por el número de 
indicadores del constructo formativo más complejo o por el número de variables de la 
relación estructural más compleja11 (Barclay et ál., 1995).
La coherencia entre la parte conceptual y la parte metodológica debería ser 
esencial en la aplicación correcta del PLS (Hulland, 1999). De todos ellos, tres 
elementos son de especial interés: la especificación conceptual del modelo que ya 
hemos comentado, la existencia o no de constructos unidimensionales o 
multidimensionales, y la distinción entre constructos y medidas (Hulland, 1999). 
Respecto al segundo debe justificarse con claridad el carácter unidimensional de los 
constructos. Respecto a constructos y medidas, es deseable que cada constructo 
incorpore múltiples indicadores de medida (Hulland, 1999).
En el capítulo siguiente abordaremos las cuestiones metodológicas que son 
especialmente relevantes en el PLS y en concreto describiremos: (1) cómo se valora la 
fiabilidad y la validez de las medidas, (2) cómo se determina la naturaleza apropiada de 
la relación entre medidas y constructos y (3) cómo se interpretan los coeficientes 
estructurales, cómo se determina la adecuación del modelo y cómo se selecciona, entre 
las alternativas, el mejor modelo (Hulland, 1999).
Las tablas 4.12 y 4.13 recogen una descripción de algunos de los trabajos más 
relevantes que han utilizado esta técnica en la investigación en dirección de empresas, 
así como las razones principales argumentadas en los trabajos de dirección estratégica 
que han utilizado está técnica.
Como puede observarse en la tabla 4.12, la técnica PLS, aunque menos 
conocida, ha sido utilizada en el área de investigación de dirección estratégica (Cool, 
Dierickx, Jemison, 1989; Fomell, Lorange y Ross, 1990; Johansson y Yip, 1994; 
Birkinshaw, Morrison y Hulland, 1995; Staples, Hulland, Higgins, 1999; Robins, 
Tallman y Fladmoe-Lindquist, 2002; Tsang, 2002; Gray y Meister, 2004). Un análisis 
sobre la calidad de su uso en el área de dirección de empresas puede encontrarse en 
Hulland (1999) y Cepeda y Roldán (2004).
11 Siguiendo la regla de 10 observaciones por predictor en la regresión de mayor tamaño, la muestra 
mínima no suele ser amplia (Barclay et al. 1995).
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Así, el PLS ha sido utilizado, entre otros, en el contexto de las alianzas 
estratégicas, las decisiones de intemacionalización y los resultados empresariales en 
función del contexto organizativo.
Tabla 4.12. Descripción de trabajos que han utilizado PLS en investigación de 
_______ __________________dirección de empresas ________________________
Artículos Objetivo Muestra Otros
Cool et al. 
1989. SMJ12
Relaciones retomo riesgo 
en función de la rivalidad y 
estructura del sector 
industrial y estrategia de 
negocio.
21 Bancos 
comerciales en 
Indiana. 1975-1979
8 constructos con un mínimo de 
un indicador y un máximo n.d. 
Usan jackknife para estimar la 
significatividad de parámetros
Fomell et al. 
1990. MS
Relación de la naturaleza 
del proceso directivo de 
formación de alianzas con 
el resultado.
67 empresas 
industriales suecas y 
noruegas
4 constructos -3 formativos y 1 
reflectivo- con un mínimo de 2 
indicadores y máximo de 6. Usan 
jackknife para estimar la 
significatividad de parámetros
Johansson y 
Yip 1994. 
SMJ
Efectos de la global ización, 
estrategia global, y de las 
relaciones estrategia 
estructura sobre resultados
36 MNCs de Japón y 
de EEUU
5 constructos con un máximo de 6 
indicadores y un mínimo de 2. 
Cuatro de ellos formativos. Usan 
jackknife para estimar la 
significatividad de parámetros
Birkinshaw 
etal., 1995. 
SMJ.
El efecto de los 
determinantes estructurales 
y competitivos en las 
estrategias de integración 
global
124 empresas de 10 
industrias 
global izadas
6 constructos con un máximo de 6 
ítems y mínimo de uno.
Staples et al. 
1999. OS.
Eficiencia en la gestión de 
empleados remotos en 
organizaciones virtuales
376 empleados de 18 
organizaciones
13 constructos derivados algunos 
de escalas previas con buenas 
propiedades psicométricas y otras 
de revisiones de trabajos teóricos. 
Máximo de 14 indicadores y 
mínimo de 1.
Usan jackknife para estimar la 
significatividad de parámetros
Robins et al. 
2002. SMJ.
El papel de la autonomía y 
la dependencia entre el 
socio extranjero y el local 
en las alianzas estratégicas 
internacionales
72 alianzas EEUU y 
Méjico
6 constructos con un máximo de 8 
indicadores y un mínimo de 1. 
Usan jackknife para estimar la 
significatividad de parámetros
Tsang, 2002. 
SMJ.
Adquisición de 
conocimiento a través joint 
ventures internacionales
Estudio de 73 JV en 
1996 en Singapore y 
de 89 JV en 1997 en 
Japón
5 constructos con un máximo de 9 
indicadores y un mínimo de 4. 
Variables moderadoras: 2. Usan 
técnicas de bootstrap para estimar 
la significatividad de parámetros
Gray y 
Meister. 
2004. MS
Búsqueda de conocimiento 
y resultados de aprendizaje
313 cuestionarios de 
empleados de una 
empresa
9 constructos con un máximo de 6 
y un mínimo de 1. Usan técnicas 
de bootstrap para estimar la 
significatividad de parámetros
12 SMJ = Strategic Management Journal; MS = Management Science; OS = Organizational Science
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Para finalizar este capítulo queremos poner de relieve que en los trabajos que 
justifican el uso de PLS en base al tamaño muestral (Cool et al., 1989; Johansson y Yip, 
1994; Robbins et al., 2002), tal y como se recoge en la tabla 4.13, las muestras estaban 
formadas por 21, 36 y 72 observaciones
Tabla 4.13. Razones esgrimidas para el uso de PLS
Artículos Variables
formativas
Tamaño de la 
muestra
Nivel de 
desarrollo 
teórico
Normalidad
Cool et al. 1989 *** ***
Fomell et al. 
1990
*** *** ***
Johansson y Yip 
1994
#** *** *** ***
Birkinshaw, et al. 
1995
*** ***
Staples et al. 
1999
***
Robins et al. 
2002
*** *** *** ***
Tsang, 2002 *** ***
Gray y Meister, 
2004
*** ***
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Análisis y discusión de resultados
En este capítulo nos centraremos en la presentación y discusión de los resultados 
obtenidos del estudio empírico que se ha llevado a cabo para poder responder a los 
objetivos e hipótesis planteadas desde el inicio de esta investigación. Los modelos PLS 
son analizados e interpretados en dos etapas. La primera etapa consiste en evaluar la 
validez y fiabilidad del modelo de medida, es decir, analizar si los conceptos teóricos 
están medidos correctamente a través de las variables observadas. La segunda etapa 
tiene como objetivo la valoración del modelo estructural mediante el cual se evalúa el 
peso y la magnitud de las relaciones entre las distintas variables.
Teniendo todo esto en cuenta este capítulo se ha estructurado como sigue. En 
primer lugar, presentamos los resultados del modelo de medida y analizamos la 
fiabilidad y validez de los instrumentos de medida de los indicadores usados en el 
estudio. En segundo lugar, realizamos la valoración y discusión de los resultados de los 
dos modelos de relaciones estructurales propuestos para la exploración y la explotación 
de conocimiento. Por último, presentamos y analizamos los resultados obtenidos de las
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relaciones moderadoras del conocimiento tácito y socialmente complejo tanto para la 
exploración como para la explotación de conocimiento.
5.1. Modelo de medida
El modelo de medida vamos a evaluarlo en dos fases. En la primera fase 
realizamos la descripción de los factores de nuestro estudio así como la de sus 
correspondientes indicadores. Se trata de una aproximación a los factores e indicadores 
meramente descriptiva. En la segunda fase realizamos una valoración de los mismos 
más formal y confirmatoria mediante el análisis de la fiabilidad y la validez de las 
medidas del estudio.
5.1.1. Descripción de los constructos e indicadores del estudio
En la tabla 5.1 se muestran los resultados descriptivos de los factores 
exploración, explotación y creación de valor y sus correspondientes indicadores. Como 
puede observarse, el valor medio de la exploración (EXPLR) en las adquisiciones 
estudiadas es de 3,45, algo inferior al nivel medio de explotación (EXPLT) que es de 
3,68.
En el caso de la exploración, la búsqueda de nuevas formas de satisfacer a los 
clientes (EXPLR3) y la creación de nuevos productos o servicios (EXPLR4) presentan 
valores cercanos a 4, mientras que el lanzamiento hacia nuevos segmentos de mercado 
(EXPLR5) tiene un valor inferior a 3. Los valores medios de los indicadores relativos a 
la explotación (EXPLT) fluctúan entre el 3,33 correspondiente a la automatización de 
las operaciones (EXPLT5) y el 3,93 que presenta la mejora de la calidad y la reducción 
de costes (EXPLT1).
Por lo que respecta a la creación de valor (CV), su valor medio es 3,65. En este 
caso, la cifra de ventas obtenida tras la adquisición (CV2) es la que tiene un valor medio 
más alto (3,80).
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Tabla 5.1. Descriptivos de los constructos e indicadores del estudio: exploración, 
 _____________  explotación y creación de valor____________ ___________
Factor Concepto Indicador Descripción Indicador Factor
X a X a
F1
E X P L R
E x p loración E X P L R  1 La empresa resultante basa 
su éxito en su habilidad para 
explorar nuevas tecnologías
3 ,44 1,221 3 ,4 5 0 ,8 4 7
E X P L R 2 La empresa resultante busca 
nuevas ¡deas tecnológicas 
rompiendo con las 
comúnmente aceptadas
3 ,35 1,131
E X P L R 3 La empresa resultante busca 
nuevas formas de satisfacer a 
sus clientes
3,81 1 ,052
E X P L R 4 La empresa resultante crea 
productos o servicios 
innovadores
3 ,7 4 1 ,002
E X P L R 5 La empresa resultante se ha 
lanzado agresivamente a 
nuevos segmentos de 
mercado
2 ,9 8 1 ,144
E X P L R 6 La empresa resultante ha 
buscado enérgicamente 
nuevos grupos de clientes
3 ,4 0 ,9 7 9
F2
E X P L T
E x p lo tac ión E X P L T 1 La empresa resultante se ha 
comprometido a mejorar la 
calidad y reducir costes
3,93 0 ,7 9 9 3 ,6 8 0 ,6 0 2
E X P L T 2 La empresa resultante 
examina, constantemente, la 
satisfacción de sus clientes 
actuales
3 ,65 0 ,9 2 3
E X P L T 3 La empresa resultante 
mejora, continuamente, la 
fiabilidad de sus productos y 
servicios
3 ,7 4 0 ,8 4 8
E X P L T 4 La empresa resultante adapta 
su oferta para mantener 
satisfechos a sus clientes
3 ,98 0 ,831
E X P L T 5 La empresa resultante ha 
incrementado el nivel de 
automatización de sus 
operaciones
3,33 1,063
E X P L T 6 La empresa resultante ha 
profundizado en el estudio 
de su base actual de clientes
3 ,47 0 ,8 8 2
F3
C V
C reación  de  
valor
CV1 Beneficios obtenidos tras la 
adquisición
3 ,5 0 1,175 3 ,5 8 1 ,2 4 8
C V 2 Cifra de ventas obtenida tras 
la adquisición
3 ,8 0 0 ,9 5 6
C V 3 Cuota de mercado alcanzada 
tras la adquisición
3 ,6 7 0 ,8 5 6
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En la tabla 5.2 se recogen los valores descriptivos de los factores relativos a los 
mecanismos de coordinación -centralización, formalización y socialización. Como se 
observa, los tres factores presentan valores medios similares; 3,58 en el caso de la 
centralización (CENT), 3,52 en el caso de la formalización (FORM) y 3,46 para la 
socialización (SOC).
Tabla 5.2. Descriptivos de los constructos e indicadores del estudio: centralización, 
 _____________ formalización y socialización ___________ ___________
Factor Concepto Indicador Descripción Indicador Factor
X a X a
F4
C E N T
C entralización C E N T 1 Cuántas políticas de ambas 
empresas han sido centralizadas
3 ,42 1 ,2 3 9 3 ,5 8 1,248
C E N T 2 Cuántos sistemas de ambas 
empresas han sido centralizados
3 ,7 4 1 ,482
F5
FORM
F orm alización FO R M 1 Se ha adoptado el sistema de 
planificación de la compradora
3 ,5 8 1 ,2 7 7 3 ,5 2 1,161
FO R M 2 Se han adoptado los 
procedimientos de control 
financiero y presupuestario de la 
compradora
3 ,7 4 1 ,432
FO R M 3 Se han adoptado los sistemas de 
contabilidad y control de gestión de 
la compradora
3,51 1 ,454
F O R M 4 Se han establecido una serie de 
normas o procedimientos a seguir 
para hacer frente a los problemas
3,53 1,241
FO R M 5 Se han aplicado los procedimientos 
fijados para la resolución de 
problemas
3 ,23 1 ,342
FORMÓ Se han nombrado a determinadas 
personas para hacer frente a los 
problemas
3 ,53 1 ,2 7 9
F6
SO C
S o cia liza c ió n SO C1 Los directivos de la compradora se 
esforzaron especialmente para 
contribuir al éxito de la relación 
entre las dos organizaciones
3 ,6 0 1 ,116 3 ,4 6 1 ,027
SO C 2 Incentivaron la cooperación interna 
entre ambas empresas
3 ,7 0 1 ,1 2 4
SO C 3 Potenciaron la comunicación entre 
los miembros de las dos empresas
3 ,7 0 1 ,2 6 4
SO C 4 Fomentaron el trabajo en equipo 
entre ambas empresas
3 ,2 8 1 ,076
SO C 5 Realizaron entrevistas y/o 
conversaciones, al menos una vez a 
la semana, con los responsables de 
la adquirida
3 ,0 2 1,371
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Por lo que respecta a los indicadores de CENT, el valor medio es mayor en el 
caso de la centralización de sistemas (CENT2) -3,74 frente 3,42 para la centralización 
de políticas funcionales (CENT1). En el caso de FORM, la adopción de los 
procedimientos de control financiero y presupuestario de la compradora (FORM2) 
presenta el valor medio más alto (3,74) y la aplicación de procedimientos para la 
resolución de problemas (FORM5) el valor más bajo (3,23). Los valores medios de los 
indicadores de SOC fluctúan desde el 3,02 de la realización de entrevistas y 
conversaciones (SOC5) al 3,70 del incentivo a la cooperación interna (SOC2) y el 
fomento de la comunicación entre los miembros de ambas empresas (SOC3).
En la tabla 5.3 se recogen los valores descriptivos de los factores e indicadores 
de la naturaleza del conocimiento -conocimiento tácito y conocimiento socialmente 
complejo. Como puede observarse, el valor medio del conocimiento tácito (CT) en las 
adquisiciones de la muestra es de 3,41, algo superior al 3,17 del nivel medio del 
conocimiento socialmente complejo (CSC). En el caso del CT, la facilidad de obtención 
de consejos de los expertos (CT2) presenta un valor medio cercano a 4, mientras que la 
adquisición del conocimiento mediante interacciones entre los empleados (CT4) tiene 
un valor inferior a 3. Respecto al CSC, los valores medios más bajos los presentan la 
necesidad de localizar conjuntamente al equipo humano' (CSC2) y la necesidad de 
comunicarse diariamente (CSC3) con valores inferiores a 3. El valor medio más alto 
(3,57) lo tiene la necesaria combinación de conocimiento de distintas personas (CSC1).
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Tabla 5.3. Descriptivos de los constructos e indicadores del estudio: conocimiento
tácito y conocimiento socialmente com piejo
Factor Concepto Indicador Descripción Indicador Factor
X a X o
F7
CT
Conocimiento
tácito
CT1 El conocimiento se podía 
adquirir de los expertos y los 
compañeros de trabajo
3,42 0,876 3,41 0,604
CT2 Era fácil obtener consejos de los 
expertos hablando con ellos
3,71 0,824
CT3 Se usaban conversaciones 
informales y reuniones para 
compartir conocimiento
3,69 0,858
CT4 El conocimiento solo podía 
adquirirse mediante 
interacciones y relaciones de los 
trabajadores entre sí.
2,83 1,132
F8
CSC
Conocimiento
socialmente
complejo
CSC1 Necesidad de combinar el 
conocimiento de distintas 
personas para desarrollar el 
producto o servicio más 
importante
3,57 0,876 3,17 0,604
CSC2 La necesaria localización 
conjunta del equipo humano 
impedía dividir las tareas del 
departamento en el que se 
encontraban los conocimientos 
clave o estratégicos
2,66 0,992
CSC3 La necesaria comunicación 
diaria entre el personal impedía 
dividir entre unidades las tareas 
del departamento en el que se 
encontraban los conocimientos 
clave o estratégicos
2,66 0,863
CSC4 Necesidad de larga experiencia 
en las tecnologías y procesos de 
producción para obtener un 
producto o servicio de calidad
3,26 1,024
CSC5 Necesidad de que el personal 
tuviera larga experiencia en la 
unidad específica en que 
trabajaba para obtener un 
producto o servicio de calidad
3,42 0,876
CSC6 Necesidad de contacto constante 
entre el personal de distintos 
departamentos para obtener un 
producto o servicio de calidad
3,45 0,792
166
Capítulo 5
5.1.2. Evaluación del modelo de medida
En este apartado vamos a evaluar las propiedades psicométricas de fiabilidad y 
validez del modelo de medida utilizado en esta investigación. La evaluación del modelo 
de medida implica analizar (1) la consistencia interna o la fiabilidad, (2) la validez 
convergente y (3) la validez discriminante. La fiabilidad de una medida no implica que 
sea válida, sin embargo, una medida no podrá ser válida si no es fiable (Vila, Küster y 
Aldás, 2000). A continuación, presentamos el análisis de fiabilidad y validez de las 
medidas para nuestros dos modelos de estudio: el modelo de explotación y el modelo de 
exploración. Empezaremos describiendo cuáles son los criterios considerados en un 
modelo PLS1 y analizaremos después los valores obtenidos para los indicadores y los 
constructos de cada uno de los modelos de nuestro estudio.
Dado que nuestro trabajo analiza dos modelos, se presenta en primer lugar la 
evaluación del modelo de medida de la explotación para posteriormente llevar a cabo el 
mismo análisis con el modelo de exploración.
5.1.2.1. Análisis de la fiabilidad y validez de las medidas del modelo de
explotación
(1) La consistencia interna o fiabilidad de las escalas en el modelo de 
explotación
La fiabilidad de los constructos mide la consistencia interna de todos los 
indicadores al medir el constructo, es decir, evalúa con qué rigurosidad están midiendo 
las variables manifiestas la misma variable latente. Esta valoración puede llevarse a 
cabo a través de tres indicadores: el tradicional coeficiente alfa de Cronbach, el índice 
de fiabilidad compuesta y la varianza extraída promedio o AVE (Average Variance 
Extracted)
En la tabla 5.4 se recogen los valores del alfa de Cronbach para cada escala. Este 
indicador demuestra una elevada consistencia interna de los constructos ya que, en 
todos los casos, el alfa de Cronbach excede el valor 0,7 recomendado por Nunnally y 
Berstein (1994). Como puede observarse, el constructo de explotación (EXPLT)
1 En este trabajo hemos utilizado el programa SmartPLS 2.0 (beta) de Ringle, Wende y Will (2005).
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presenta el valor más pequeño del alfa de Cronbach (0,750), siendo el constructo de 
formalización (FORM) el que ostenta un valor del alfa de Cronbach mayor (0,934).
El índice de fiabilidad compuesta (IFC) se basa en Werts, Linn y Jóreskog 
(1974). Fomell y Larker (1981) sugieren que el IFC debe superar el 0,7 en etapas 
iniciales de desarrollo de una escala. El uso de la medida de Fomell y Larker (1981) 
está muy extendido entre los trabajos que aplican PLS puesto que no utiliza la premisa 
de pesos idénticos para cada uno de los indicadores que sí existe en los alpha de 
Cronbach (Birkinshaw et al, 1995; Staples et ai, 1999;Tsang, 2002).
La fiabilidad compuesta de los constructos latentes de nuestro modelo de 
explotación aparece reflejada también en la tabla 5.4. Como puede observarse, la 
fiabilidad compuesta más pequeña es la del constructo de explotación (EXPLT) con un 
valor de 0,842. Un valor cercano a éste presenta la fiabilidad compuesta del constructo 
creación de valor (CV) cuyo valor es de 0,868. El resto de constructos tienen una 
fiabilidad compuesta superior a 0,9. Así, la fiabilidad compuesta de la centralización 
(CENT) es de 0,911, igual a la de formalización (FORM). La socialización (SOC) 
presenta una fiabilidad compuesta algo superior, con un valor de 0,937. Por tanto, 
siguiendo la propuesta de Fomell y Larker (1981), como todos los valores son 
superiores a 0,7, podemos afirmar que existe fiabilidad compuesta para todos los 
constructos de este modelo.
El tercer indicador utilizado para contrastar la fiabilidad es la denominada 
varianza extraída promedio o AVE (Average Variance Extracted). Fomell y Larker 
(1981) recomiendan que la varianza extraída promedio sea superior a 0,5 en cada uno de 
los casos para que la fiabilidad sea satisfactoria, con lo que se establece que más del 
50% de la varianza del constructo es debida a sus indicadores. En los trabajos que 
utilizan PLS en el área de dirección estratégica el uso de la varianza extraída promedio 
está poco extendido y se ofrece con frecuencia sólo el indicador de consistencia interna 
que ofrece el IFC. No obstante, algunos trabajos más recientes ya empiezan a hacer uso 
de ella (Robbins et al., 2002; Gray y Meister, 2004).
En la tabla 5.4 se muestran, asimismo, los valores de la varianza extraída 
promedio (AVE) de cada uno de los constructos. Como puede observarse, el valor más 
pequeño de la varianza extraída promedio lo presenta el constructo de explotación 
(EXPLT) con un valor de 0,572, por lo que se establece que más del 50% de la varianza
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de la explotación es debida sus indicadores (EXPLT1, EXPLT2, EXPLT3 y EXPLT4). 
La varianza extraída promedio del constructo centralización (CENT) ofrece el valor más 
alto (0,836), lo que indica que más del 80% de la varianza de este constructo se debe a 
CENT1 y CENT2. La socialización (SOC) presenta una varianza extraída promedio de 
0,686. Los constructos formalización (FORM) y creación de valor (CV) presentan 
valores de la AVE similares -0,751 y 0,749, respectivamente- lo que indica que más del 
70% de la varianza de estos constructos es debida a sus respectivos indicadores.
Por tanto, el valor de la varianza extraída promedio de todos los constructos del 
modelo de explotación es superior a 0,5, por lo que, siguiendo la recomendación de 
Fomell y Larker (1981), podemos afirmar que la fiabilidad es satisfactoria para cada 
uno de ellos.
(2) La validez convergente en el modelo de explotación
Para que haya validez convergente, las cargas individuales de cada indicador 
sobre su constructo deben ser significativas y superiores a 0,7 según Carmines y Zeller 
(1979). Sin embargo, otros autores defienden que, en etapas iniciales de desarrollo de 
una escala, no hay que ser tan exigente y lo importante es el valor en promedio, es decir, 
el valor promedio de todos los ítems de un mismo constructo deben superar el 0,7 
(Barclay, Higgins y Thompson, 1995; Chin, 1998). Se exige, al definir este punto de 
corte para la aceptación, que más del 50% de la varianza observada en la variable sea 
debida al constructo (Hulland, 1999). Con independencia del valor promedio, Hulland 
(1999) propone que se eliminen los ítems con cargas individuales inferiores a 0,4.
La significatividad de las cargas se ha comprobado con un procedimiento de re- 
muestreo (mediante 500 submuestas) para obtener los estadísticos del valor t. En la 
tabla 5.4 se muestra que todos ellos son significativos. Los estadísticos t más pequeños 
son los de los indicadores CV1 y CV2, siendo en ambos casos superiores a 8 y, por 
tanto, significativos a un nivel p<.001.
169
El proceso de integración y  la exploración y  la explotación de conocimiento en las fusiones y
adquisiciones.
Tabla 5.4. Validación del instrumento de medida del modelo de explotación: 
 __________ ______ fiabilidad y validez convergente_____________________
Factor Indicador Carga Error
típico
Estadístico
t
(Bootstrap)
Fiabilidad
Compuesta
a  de 
Cronbach
Varianza
extraída
promedio
AVE
EXPLT EXPLT 1 0,692 0,049 14,265 0,842 0,750 0,572
EXPLT2 0,739 0,038 19,564
EXPLT3 0,842 0,017 50,358
EXPLT5 0,745 0,041 18,041
CENT CENT1 0,948 0,012 80,550 0,911 0,811 0,836
CENT2 0,879 0,037 23,839
FORM FORM1 0,869 0,024 35,678 0,911 0,934 0,751
FORM2 0,887 0,015 58,442
FORM3 0,870 0,020 43,302
FORM4 0,852 0,037 23,259
FORM5 0,910 0,024 37,734
FORMÓ 0,808 0,030 27,398
SOC SOC1 0,891 0,018 49,925 0,937 0,916 0,686
SOC2 0,920 0,011 86,962
SOC3 0,880 0,018 50,041
SOC4 0,818 0,035 23,674
SOC5 0,811 0,022 37,468
CV CV1 0,789 0,089 8,866 0,868 0,776 0,749
CV2 0,857 0,078 11,009
CV3 0,839 0,100 8,368
En la tabla 5.4 se recogen, además, los valores de las cargas de todos los 
indicadores que han sido usados en nuestro modelo de explotación. Así, en el caso de la 
centralización (CENT), las cargas son 0,948 y 0,879 para los indicadores CENT1 y 
CENT2 respectivamente. De los indicadores de formalización (FORM), el que presenta 
una carga más pequeña es FORM6 cuyo valor es 0,808. Para el constructo de 
socialización (SOC), la carga más baja es 0,811 y corresponde al indicador SOC5. 
Asimismo, las cargas de los tres indicadores del constructo creación valor (CV) son 
0,789 (CV1), 0,857 (CV2) y 0,839 (CV3). Como puede observarse en estos casos, las 
cargas individuales de cada uno de los indicadores sobre su constructo presentan valores 
superiores a 0,7, tal y como proponen Carmines y Zeller (1979). En el caso de la 
explotación (EXPLT) la carga más pequeña (0,69) es la del indicador EXPLT 1 con un 
valor muy cercano a 0,7, por lo que podría considerarse dentro de las exigencias 
propuestas por Carmines y Zeller (1979). En cualquier caso, el valor promedio de todos 
los ítems del constructo explotación es de 0,75, superior por tanto a 0,7, tal y como
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proponen Barclay et al. (1995) y Chin (1998). Este modelo no contiene dos de los ítems 
del constructo explotación propuestos inicialmente; el relativo a la adaptación de la 
oferta para mantener satisfechos a los clientes (EXPLT4) y el que se refiere a la 
profundización en la base actual de clientes (EXPLT6). Dichos ítems fueron eliminados 
del modelo inicial mediante lo que se denomina “depuración de ítems”. Esto fue debido 
a que presentaban cargas factoriales inferiores a 0,7 y, además, el valor promedio de 
todos los ítems de explotación también era inferior a 0,7. Asimismo, con estos ítems en 
el modelo, la validez convergente no era satisfactoria.
Por tanto, todos los indicadores que aparecen reflejados en la tabla 5.4 presentan 
niveles aceptables de validez convergente como integrantes de los correspondientes 
constructos.
(3) La validez discriminante en ei modelo de explotación
La validez discriminante complementa a la convergente y representa la medida 
en que un constructo difiere de otros constructos en el mismo modelo. En PLS se utiliza 
como criterio que la varianza que un constructo comparte con sus medidas o indicadores 
sea mayor que la que comparte con otros constructos del modelo (Barclay et al., 1995). 
Fomell y Larker (1981) recomiendan el uso de la varianza extraída promedio (AVE), la 
cual debe ser superior que la varianza compartida entre el constructo y otros constructos 
del modelo - la  correlación al cuadrado entre dos constructos. En una matriz de 
correlaciones se exige que los elementos de la diagonal, formada por las raíces 
cuadradas de la AVE calculadas para cada constructo, sean superiores a las 
correlaciones entre los constructos de la parte inferior izquierda de la matriz (Barclay et 
al., 1995; Hulland, 1999).
Como aparece reflejado en la tabla 5.5, los elementos de la diagonal -en  negrita- 
son el valor de la raíz cuadrada de la varianza extraída promedio entre los constructos 
del modelo de explotación y sus medidas. Los elementos de fuera de la diagonal son las 
correlaciones entre los distintos constructos. Así, encontramos que la correlación entre 
el constructo explotación (EXPLT) y el constructo socialización (SOC) es de 0,611, la 
más alta que mantienen ambos con un constructo distinto. No obstante, la raíz cuadrada 
de la varianza extraída promedio del constructo explotación es de 0,756 y la de 
socialización es de 0.867, superiores, en ambos casos, a los valores de las correlaciones.
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En el caso de la centralización (CENT) y la formalización (FORM), la correlación entre 
ellos es de 0,657, el valor más alto de las correlaciones que mantienen con otros 
constructos. Sin embargo, este valor es inferior al de la raíz cuadrada de la AVE del 
constructo centralización (0,914) y la del constructo formalización (0,856). El 
constructo creación de valor (CV) presenta su correlación más alta con la explotación 
(EXPLT), con un valor de 0,232. No obstante, el valor de la raíz cuadrada de la AVE 
del constructo CV (0,828) es superior.
Por tanto, en el modelo de explotación, tal y como se observa en la tabla 5.5, los 
constructos difieren entre ellos puesto que, en todos los casos, los elementos de la 
diagonal son mayores que los elementos de fuera de la diagonal en la misma fila y 
columna. Así, siguiendo las recomendación de Barclay et a l  (1995) y de Hulland 
(1999), se constata la validez discriminante.
Tabla 5.6 Validación del instrumento de medida del modelo de explotación: Validez
discriminante.
EXPLT CENT FORM SOC CV
EXPLT 0,756
CENT 0 ,3 6 5 0,914
FORM 0 ,3 4 8 0 ,6 5 7 0,867
SOC 0 ,611 -0 ,0 0 9 -0 ,0 2 9 0,865
CV 0 ,2 3 2 0 ,1 3 3 0 ,1 1 9 0 ,1 6 7 0,828
Los elementos de la diagonal son la raíz cuadrada de la varianza extraída promedio 
entre los constructos y sus medidas. El resto de elementos son los coeficientes de 
correlación entre los constructos
Podemos afirmar, por tanto, que en el modelo de explotación los instrumentos de 
medida superan los requisitos de fiabilidad y validez propuestos en la literatura. A 
continuación pasamos a realizar el análisis de estos instrumentos en el modelo de 
exploración.
172
Capítulo 5
5.1.2.2. Análisis de la fiabilidad y validez de las medidas del modelo de
exploración
(1) La consistencia interna o fiabilidad de las escalas en el modelo de 
exploración
Para medir la consistencia interna de cada bloque de indicadores del modelo de 
exploración nos fijamos, al igual que en modelo de explotación, en tres indicadores: el 
coeficiente alfa de Cronbach, el índice de fiabilidad compuesta propuesto por Werts et 
al. (1974) y Fomell y Larker (1981) y la varianza extraída promedio (AVE).
En la tabla 5.6 se recogen los valores del alfa de Cronbach para cada escala. Este 
indicador demuestra una elevada consistencia interna de los constructos ya que en todos 
los casos el alfa de Cronbach excede el valor 0,7 recomendado por Nunnally y Berstein 
(1994). Como puede observarse, el constructo de creación de valor (CV) presenta el 
valor más pequeño del alfa de Cronbach (0,776), siendo el constructo de formalización 
(FORM) el que ostenta un valor del alfa de Cronbach superior (0,934).
La fiabilidad compuesta de los constructos latentes de nuestro modelo de 
exploración también aparece reflejada en la tabla 5.6. Como puede observarse, la 
fiabilidad compuesta más pequeña es la del constructo de creación de valor (CV) con un 
valor de 0.870. El resto de constructos tienen una fiabilidad compuesta superior a 0.9. 
Así, la exploración (EXPLR) presenta una fiabilidad compuesta de 0.903. La fiabilidad 
compuesta de la centralización (CENT) es de 0.914. La formalización (FORM) y la 
socialización (SOC) presentan una fiabilidad compuesta algo superior, con un valor de 
0.947 y 0.937, respectivamente. Por tanto, siguiendo la propuesta de Fomell y Larker 
(1981), como todos los valores son superiores a 0.7, podemos afirmar que existe 
fiabilidad para todos los constructos de este modelo.
El tercer indicador de fiabilidad utilizado es la varianza extraída promedio 
(AVE) propuesta por Fomell y Larker (1981). En la tabla 5.6 se muestran los valores de 
la varianza extraída promedio de cada uno de los constructos. Como puede observarse, 
el valor más pequeño de la varianza extraída promedio lo presenta el constructo de 
exploración (EXPLR) con un valor de 0,610, por lo que se establece que más del 60% 
de la varianza de la explotación es debida sus indicadores (EXPLR1, EXPLR2,
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EXPLR3, EXPLR4, EXPLR5 y EXPLR6). La varianza extraída promedio del 
constructo centralización (CENT) ofrece el valor más alto (0,841), lo que indica que 
más del 80% de la varianza de este constructo se debe a CENT1 y CENT2. La creación 
de valor (CV) presenta una varianza extraída promedio de 0,695. Los constructos 
formalización (FORM) y socialización (SOC) presentan valores de la AVE idénticos - 
0,750 - lo que indica que más del 70% de la varianza de estos constructos es debida a 
sus respectivos indicadores.
Por tanto, el valor de la varianza extraída promedio de todos los constructos del 
modelo de exploración es superior a 0,5, por lo que, siguiendo la recomendación de 
Fomell y Larker (1981), podemos afirmar que la fiabilidad es satisfactoria para cada 
uno de ellos.
(2) La validez convergente en el modelo de exploración
Al igual que en el modelo de explotación, vamos a analizar la significatividad de 
las cargas individuales de cada indicador de nuestro modelo de exploración y a 
contrastar que sus valores sean superiores a 0,7, tal y como recomiendan Carmines y 
Zeller (1979). Para ello, nos fijaremos en la tabla 5.6, donde se recogen los valores de 
las cargas de todos los indicadores que han sido usados en dicho modelo y sus 
correspondientes estadísticos t.
En la tabla 5.6 se muestra que todas las cargas son significativas. Los 
estadísticos t más pequeños son los de los indicadores EXPLR5 y CV2, siendo en 
ambos casos superiores a 9 y, por tanto, significativos a un nivel p<.001. Por tanto, se 
cumple la primera condición de la validez convergente.
Por lo que respecta a los valores de las cargas, en el caso de la centralización 
(CENT), son 0,925 y 0,909 para los indicadores CENT1 y CENT2 respectivamente. De 
los indicadores de formalización (FORM), el que presenta una carga más pequeña es 
FORM6 cuyo valor es 0,761. Para el constructo de socialización (SOC), la carga más 
baja es 0,803 y corresponde al indicador SOC5. Como puede observarse en estos casos, 
las cargas individuales de cada uno de los indicadores sobre su constructo presentan 
valores superiores a 0,7, tal y como proponen Carmines y Zeller (1979). En el caso de la 
exploración (EXPLR) todos los indicadores presentan cargas superiores a 0,7 excepto el 
EXPLR5 -con un valor de 0,60. Asimismo, las cargas de los indicadores del constructo
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creación valor (CV) son superiores a 0,7 a excepción del CV1 que presenta un valor de 
0,68. No obstante, tanto en el caso de la exploración (EXPLR) como en el de la creación 
de valor (CV) el valor promedio de todos los ítems de cada constructo -0,77 para 
EXPLR y 0,83 para CV- es superior a 0,7, tal y como proponen Barclay et al. (1995) y 
Chin (1998).
Por tanto, todos los indicadores del modelo de exploración, que aparecen 
reflejados en la tabla 5.6, presentan niveles aceptables de validez convergente como 
integrantes de los correspondientes constructos.
Tabla 5.6. Validación del instrumento de medida del modelo de exploración:
fiabilidad y validez convergente
Factor Indicador Carga Error
típico
Estadístico
t
(Bootstrap)
Fiabilidad
Compuesta
a  de 
Cronbach
Varianza
extraída
promedio
AVE
EXPLR EXPLR1 0,824 0,026 31,393 0,903 0,871 0,610
EXPLR2 0,824 0,021 39,345
EXPLR3 0,815 0,020 40,441
EXPLR4 0,837 0,017 48,758
EXPLR5 0,604 0,058 10,394
EXPLR6 0,755 0,034 22,545
CENT CENT1 0,925 0,016 59,660 0,914 0,811 0,841
CENT2 0,909 0,022 41,713
FORM FORM1 0,861 0,025 34,015 0,947 0,934 0,750
FORM2 0,889 0,017 53,244
FORM3 0,893 0,018 49,716
FORM4 0,873 0,032 27,582
FORM5 0,912 0,030 30,346
FORMÓ 0,761 0,057 13,440
SOC SOC1 0,885 0,025 48,535 0,937 0,916 0,750
SOC2 0,914 0,017 81,355
SOC3 0,887 0,018 55,509
SOC4 0,837 0,032 32,300
SOC5 0,803 0,030 28,664
CV CV1 0,680 0,073 28,671 0,870 0,776 0,695
CV2 0,921 0,023 9,350
CV3 0,879 0,031 39,784
(3) La validez discriminante en el modelo de exploración
Para valorar en qué medida cada constructo de nuestro modelo de exploración es 
diferente de los demás constructos usamos la varianza extraída promedio (AVE) 
recomendada por Fomell y Larker (1981). Como aparece reflejado en la tabla 5.7, los 
elementos de la diagonal -en  negrita- son el valor de la raíz cuadrada de la AVE entre
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los constructos del modelo de explotación y sus medidas. Los elementos de fuera de la 
diagonal son las correlaciones entre los distintos constructos. Así, encontramos que la 
correlación entre el constructo exploración (EXPLR) y el constructo socialización 
(SOC) es de 0,587, la más alta que mantienen ambos con un constructo distinto. No 
obstante, la raíz cuadrada de la varianza extraída promedio del constructo explotación es 
de 0,781 y la de socialización es de 0,866, valores en ambos casos superiores a los de 
las correlaciones. En el caso de la centralización (CENT) y la formalización (FORM), la 
correlación entre ellos es de 0,660, el valor más alto de las correlaciones que mantienen 
con otros constructos. Ahora bien, este valor es inferior al de la raíz cuadrada de la AVE 
del constructo centralización (0,917) y la del constructo formalización (0,866). El 
constructo creación de valor (CV) presenta su correlación más alta con la exploración 
(EXPLR), con un valor de 0,277. No obstante, el valor de la raíz cuadrada de la AVE 
del constructo CV (0,828) es superior.
Por tanto, en el modelo de exploración, tal y como se observa en la tabla 5.7, los 
constructos difieren entre ellos puesto que en todos los casos los elementos de la 
diagonal son mayores que los elementos de fuera de la diagonal en la misma fila y 
columna. Así, siguiendo las recomendación de Barclay et al. (1995) y de Hulland 
(1999), se constata la validez discriminante.
Tabla 5.7 Validación del instrumento de medida del modelo de exploración: Validez
discriminante.
EXPLR CENT FORM SOC CV
EXPLR 0,781
CENT -0 ,2 9 3 0,917
FORM -0 ,241 0 ,6 6 0 0,866
SOC 0 ,5 8 7 -0 ,0 1 8 -0 ,0 6 2 0,866
CV 0 ,2 7 7 0 ,0 8 0 0 ,0 8 0 0 ,1 7 8 0,833
Los elementos de la diagonal son la raíz cuadrada de la varianza extraída promedio 
entre los constructos y sus medidas. El resto de elementos son los coeficientes de 
correlación entre los constructos
5.2. Modelo estructural: contraste de hipótesis
Dado el funcionamiento de PLS -de maximización de la varianza explicada- la 
determinación de la adecuación de un modelo debería basarse en el examen de los 
valores de la R2 para las variables dependientes. Esta medida indica la cantidad de 
varianza del constructo que es explicada por el modelo. Los indicadores de bondad del
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ajuste utilizados en los SEM basados en MBC no tienen sentido en PLS (Hulland, 
1999), por cuanto no se ajusta una matriz de varianzas-covarianzas teórica con una 
muestral.
Sin embargo, actualmente, para analizar la estabilidad de los coeficientes 
estructurales y su significatividad se utilizan técnicas no paramétricas de remuestreo 
ofrecidas por el PLS como el jackknife o el bootstrap (Chin, 1998). Ambas técnicas 
varían en la forma de generar las submuestras a partir de la muestra inicial. Los
5
primeros trabajos en el área utilizaron el método jackknife (Cool et al. 1989; Fomell y 
Barclay, 1983; Fomell et al., 1990; Johansson y Yip, 1994; Staples et al., 1999; 
Robbins et al., 2002), pero los trabajos recientes (Tsang, 2002; Gray y Meister, 2004; 
Sánchez-Franco y Roldán, 2005) han optado por el bootstrap.
El bootstrap es un procedimiento de remuestreo en el cual el conjunto de datos 
original del investigador es tratado como si fuera la población. Esta técnica permite la 
generación aleatoria de N4 muestras a partir de la muestra original mediante sustitución 
con reemplazo. La técnica compara los valores de los coeficientes en las N muestras con 
los obtenidos en la muestra original para evaluar si los parámetros originales son 
estadísticamente estables. Es, por tanto, una técnica no paramétrica que permite calcular 
la significatividad de los parámetros estimados mediante PLS.
En nuestro estudio, hemos aplicado la técnica bootstrap generando 500 muestras 
de 200 casos5, lo que nos ha permitido obtener los errores estándar y los estadísticos t. 
A continuación vamos a analizar los resultados de los modelos estructurales de 
explotación y de exploración y a contrastarlos con las hipótesis planteadas a lo largo de 
esta investigación. Esto puede determinarse examinando el signo de los coeficientes de 
regresión estandarizados (P) y la significatividad del estadístico t.
2 Por el momento, ésta puede ser vista como la gran desventaja del PLS. Los modelos MBC son en cierto 
modo más elegantes pues se dispone para ellos de todo un conjunto de indicadores de bondad de ajuste 
(Barclay et al. 1995).
3 La técnica de jackknife utiliza submuestras que son creadas mediante la eliminación de uno o más casos 
del total del conjunto de casos (Barclay et al. 1995). La preferencia que ha existido hasta hoy en día por el 
jackknife parece deberse a el tiempo de computación que exigía el bootstrap aunque el rendimiento de 
este último es mejor (Cepeda y Roldán, 2004)
4 Es habitual trabajar con 500 muestras.
5 Con objeto de no trasladar los problemas del reducido tamaño de la muestra a cada una de las 
submuestras del bootstrap, hemos trabajado con un número de casos superior al original. Como señalan 
Jóreskog y Sórbom (2002) el bootstrapping puede realizarse con un número de casos mayor, igual o 
menor al número de casos original. No obstante, un análisis de sensibilidad realizado con un tamaño 
sensiblemente inferior (86 casos, solo el doble del tamaño original) viene a confirmar la estabilidad de los 
resultados.
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5.2.1. Contraste de hipótesis del modelo de explotación
En la tabla 5.8 se recogen los resultados del análisis estructural del modelo de 
explotación. Como puede observarse, la varianza explicada del constructo dependiente 
explotación es de 53,8%, es decir, este es el porcentaje de varianza de la variable 
explotación que es explicado por los constructos de centralización, formalización y 
socialización.
Tal y como proponíamos en la H la, la explotación de conocimiento está 
asociada positiva y significativamente con la creación de valor (p= 0,232; p<.001). De 
este modo se confirma que la transferencia de conocimiento es un medio de creación de 
valor en las fusiones y adquisiciones.
Tabla 5.8 Resultados del modelo estructural de explotación
Hipótesis Descripción P estandarizado Estadístico t 
(Bootstrap)
Varianza 
explicada (R2)
H la EXPLT—>CV 0,232*** 3,202 0,054
H2a CENT—>EXPLT 0,229*** 3,717
0,538
H3a FORM —>EXPLT 0,216*** 3,341
H4a SOC—»EXPLT 0,620*** 14,852
*p<.10; **p<.05;***p<.001;
Por lo que respecta al proceso de integración que contribuye a la explotación de 
conocimiento, los resultados confirman que la centralización tiene una incidencia 
positiva y significativa sobre la transferencia de conocimiento (P= 0,229, p<.001). Es 
decir, que niveles más elevados de centralización entre las empresas compradora y 
adquirida generan una mayor transferencia de conocimiento, por lo que se contrasta la 
H2a de nuestra investigación.
Tal y como planteábamos en la H3a, la formalización está asociada positiva y 
significativamente con la explotación de conocimiento (P= 0,216, p<.001), por lo que 
queda contrastada la hipótesis de que mayores niveles de formalización generan 
mayores niveles de transferencia de conocimiento.
Finalmente, el papel de la socialización en el proceso de integración es clave 
para la explotación de conocimiento en las adquisiciones, tal y como se muestra en el
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valor del coeficiente de regresión estandarizado (p). Así, la H4a queda contrastada 
(p=0,620, p<.001), es decir, la socialización incide positiva y significativamente sobre 
la explotación de conocimiento entre las empresas adquirida y adquirente tras la 
adquisición.
Los resultados obtenidos constatan que las adquisiciones pueden constituirse en 
herramientas para la explotación de conocimiento. Además, hemos demostrado que la 
creación de valor en las adquisiciones está relacionada positivamente con el nivel de 
explotación de conocimiento que se lleve a cabo en la adquisición. La H la viene a 
confirmar el papel de la explotación de conocimiento en las fusiones y adquisiciones, tal 
y como ha sido reconocido en otros trabajos (Haspeslagh y Jemison, 1991; Hákanson, 
1995; Bresman, Birkinshaw y Nobel 1999; Birkinshaw, Bresman y Hákanson, 2000; 
Bower, 2001; Ranft y Lord, 2002; Zoilo y Singh, 2004). Así, la explotación supone un 
proceso de aprendizaje para las empresas implicadas mediante el cual cada una 
transfiere a la otra aquello que conoce, ya sea relacionado con las funciones, la 
tecnología o las habilidades directivas. Nuestra medida de la explotación implica, 
además, una forma mejor de hacer las cosas tanto por lo que respecta a la calidad, como 
a los clientes o a los productos y servicios. Asimismo, nuestra base de datos está 
formada por una amplia variedad de adquisiciones. Además, los trabajos realizados 
hasta el momento han seguido una perspectiva muy específica al estudiar la 
transferencia de conocimiento en un tipo concreto de adquisiciones -las adquisiciones 
tecnológicas o de unidades de I+D- lo que se traduce en unas propuestas de aplicación 
restringida.
En nuestra investigación se propone que el propósito de la adquisición va a 
determinar el proceso de integración, lo que implica que la explotación de 
conocimiento, para que se haga efectiva, va a requerir unas prácticas directivas 
determinadas. Hasta el momento, la literatura previa se ha centrado en aspectos 
parciales de las decisiones directivas que favorecen la explotación de conocimiento en 
las adquisiciones. Así, la mayor parte de los trabajos han centrado su atención en 
analizar el papel de la socialización en la transferencia de conocimiento (Hákanson, 
1995; Bresman et al., 1999; Birkinshaw et al., 2000; Ranft y Lord, 2002; Castro y 
Neira, 2003; Miller, Zhao y Calantone, 2006). En este trabajo, en cambio, analizamos el 
proceso de integración desde una perspectiva más amplia al considerar, además de la 
socialización, la formalización y la centralización como mecanismos relevantes para
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coordinar el proceso. Como se demuestra en los resultados obtenidos, la explotación de 
conocimiento necesita un nivel de integración considerable. Dicho nivel de integración 
viene determinado por un elevado nivel de centralización (H2a) en línea con las 
propuestas de Birkinshaw, Nobel y Riddestrale (2002) o Puranam, Singh y Zoilo 
(2006). Esto es, se requiere que los adquirentes integren las empresas adquiridas de 
manera que se facilite la coordinación de la explotación de sus conocimientos y la 
transferencia de sus capacidades. Además, esta integración implica un grado de 
formalización alto (H3a), que permite homogeneizar los procedimientos y normas de las 
empresas implicadas en la adquisición y reducir la incertidumbre, lo que facilita la 
explotación (Shrivastava, 1986; Ranft y Lord, 2002). Asimismo, la integración 
comprende una elevada socialización (H4a) durante el proceso, que permite la 
generación de un contexto social adecuado para la transferencia de conocimiento 
(Hákanson, 1995; Bresman et al., 1999; Birkinshaw et al., 2000; Ranft y Lord, 2002; 
Castro y Neira, 2003; Miller, Zhao y Calantone, 2006).
Por tanto, de nuestro trabajo se desprende que, además de la socialización, las 
decisiones directivas relativas a la centralización y la formalización también son 
relevantes en el proceso de integración de las adquisiciones para la explotación de 
conocimiento.
5.2.2. Contraste de hipótesis del modelo de exploración
En la tabla 5.9 se recogen los resultados del análisis estructural del modelo de 
explotación. Como puede observarse, la varianza explicada del constructo dependiente 
exploración es de 42,5%, es decir, este es el porcentaje de varianza de la variable 
exploración que es explicado por los constructos de centralización, formalización y 
socialización
Tal y como proponíamos en la HIb de nuestra investigación, la exploración está 
asociada positiva y significativamente con la creación de valor ((3= 0,277, p<.001). Se 
confirma de este modo que la generación de conocimiento es un proceso que permite la 
creación de valor en las fusiones y adquisiciones, es decir, que la innovación y creación 
de conocimiento tiene un impacto positivo sobre la creación de valor.
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Tabla 5.9 Resultados del modelo estructural de exploración
Hipótesis Descripción |3 estandarizado Estadístico t 
(Bootstrap)
Varianza 
explicada (R2)
H lb EXPLR— CV 0,277*** 3,878 0,077
H 2b CENT— EXPLR -0,261*** 4,634
0,425
H 3b FORM —►EXPLR -0,03 3 ns 0,607
H4b SOC— EXPLR 0,581*** 13,783
*p<.10; **p<.05;***p<.001; ns = no significativo
Respecto a los procesos de integración que facilitan la exploración de 
conocimiento, los resultados confirman el papel negativo y significativo de la 
centralización (p= -0,261, p<.001). Podemos afirmar, por tanto, que se contrasta la H2b 
y que a mayor nivel de centralización entre la empresa adquirida y adquirente menor es 
la generación de conocimiento en la nueva organización.
El papel de la formalización en la exploración de conocimiento aparece con 
menor claridad. Mientras que su signo es el esperado y guarda una relación negativa con 
la exploración de conocimiento, está relación no es significativa.
Por otra parte, tal y como planteamos en la H4b la socialización está 
positivamente asociada con la exploración de conocimiento. El valor del coeficiente de 
regresión estandarizado entre la socialización y la exploración de conocimiento 
(P=0,581, p<0.001) indica el papel central de la socialización para la generación de 
conocimiento entre la empresa adquirida y adquirente.
A través de los resultados obtenidos en el modelo de exploración se pone en 
evidencia que la exploración de conocimiento es una fuente de creación de valor en las 
adquisiciones, tal y como se demuestra en la H lb. Estudios previos planteaban que las 
adquisiciones podían ser una vía para la generación de nuevo conocimiento entre las 
empresas adquirida y adquirente, lo que contribuía a la renovación empresarial 
(Vermeulen y Barkema, 2001; Karim y Mitchell, 2004). Así, se ampliaba el espectro de 
estas opciones estratégicas desde la mejora de la eficiencia en la utilización de los 
recursos de las empresas implicadas, hasta la posibilidad de innovar y crear algo nuevo. 
No obstante, Vermeulen y Barkema (2001) realizaron este análisis de forma indirecta. 
Justificaban que la renovación provocada por las adquisiciones estaría asociada a un 
mayor índice de supervivencia de dichas empresas. Nuestro trabajo, sin embargo, valora 
de forma directa el nivel de exploración alcanzado tras la adquisición y lo relaciona con
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la creación de valor. Demostramos, por tanto, que las adquisiciones crean valor al 
incrementar la renovación de conocimiento. Así, nuestra investigación contribuye a la 
escasa literatura existente sobre la exploración de conocimiento como fuente de 
creación de valor en las adquisiciones.
Los pocos trabajos que se han desarrollado en esta línea como el de Paruchuri, 
Nerkar y Hambrick (2006) y el de Puranam, Singh y Zoilo (2006) se han centrado en el 
aspecto más tangible de la exploración, el volumen y el ritmo de la generación de 
patentes. Por el contrario, nuestra medida de exploración basada en los trabajos de 
Benner y Thusman (2003), He y Wong (2004) y Lubatkin, Simsek, Ling y Veiga (2006) 
ofrece una perspectiva más amplia y rica de la exploración de conocimiento en las 
adquisiciones al considerar como tal las habilidades en la creación de nuevas 
tecnologías, nuevos productos o servicios e incluso la incursión en nuevos mercados. 
Asimismo, el enfoque de los trabajos de Paruchuri et al. (2006) y de Puranam et al. 
(2006) sólo es aplicable a las adquisiciones de empresas con un alto componente 
investigador y tecnológico. En cambio, nuestra investigación comprende además otros 
tipos de adquisiciones, lo que le confiere una perspectiva más amplia.
Por otra parte, los trabajos que han estudiado la exploración de conocimiento en 
las fusiones y adquisiciones, le han dedicado poca atención a los procesos de 
implementación que facilitan y promueven la exploración de conocimiento y la creación 
de valor. Nuestra investigación contribuye a cubrir este vacío proponiendo un modelo 
de integración asociado a la exploración de conocimiento. Al igual que en el caso de la 
explotación, hemos propuesto un modelo global de integración que considera los 
principales mecanismos de coordinación planteados por la literatura sobre diseño 
organizativo; la centralización, la formalización y la socialización. Como se ha puesto 
en evidencia en los resultados obtenidos, la autonomía entre las empresas adquirida y 
adquirente tiene efectos positivos sobre la creación de conocimiento (H2b). En este 
sentido, niveles elevados de autonomía permiten preservar las rutinas organizativas y las 
capacidades de la empresa adquirida necesarias para que pueda seguir explorando 
(Ranft y Lord, 2002; Homburg y Bucerius, 2005; Paruchuri et al. 2006; Puranam et al. 
2006). Asimismo, se ha demostrado que la socialización juega un papel fundamental al 
desarrollar el contexto social adecuado que facilita y fomenta la generación de 
conocimiento (H4b). Los esfuerzos de los directivos de la empresa compradora por 
contribuir al éxito de la relación entre las empresas adquirida y adquirente mediante
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incentivos, frecuentes comunicaciones, entrevistas y trabajo en equipo, han 
desembocado en un ambiente que promueve la exploración de conocimiento (Ranft y 
Lord, 2002; Graebner, 2004).
En la literatura sobre los procesos de integración en las adquisiciones el papel de 
la formalización ha cobrado muy poco protagonismo. En cualquier caso, ha sido una 
gran desconocida en los trabajos sobre exploración de conocimiento en las 
adquisiciones. En nuestro estudio, no hemos podido contrastar que la formalización 
dificulte la creación de valor en las adquisiciones a través de la exploración de 
conocimiento (H3b), aunque a la vista de los resultados parece que tenga un papel 
marginal. Una explicación que puede ayudar a entender este resultado es la importancia 
que se concede al papel negativo de la centralización en el proceso de exploración de 
conocimiento. Es decir, la preponderancia de la autonomía de la empresa adquirida para 
la generación de nuevo conocimiento puede desvirtuar el peso de la formalización en el 
proceso de integración. No obstante, este resultado poco contundente respecto al papel 
negativo de la formalización en la exploración de conocimiento requiere que sea 
considerado en futuras investigaciones.
A la vista de los resultados podemos afirmar que ambos modelos parecen tener 
un poder confirmatorio apropiado para la mayoría de las variables dependientes. A nivel 
global el modelo de integración para la exploración y generación de conocimiento 
muestra claras diferencias respecto al modelo de integración para la transferencia de 
conocimiento. Si la transferencia de conocimiento se asocia con un mayor nivel de 
integración y pérdida de autonomía entre la empresa adquirida y adquirente, la 
exploración entre ambas compañías parece que debe caracterizarse por procesos de 
integración que utilicen mecanismos de coordinación más soft. El papel central de la 
socialización y su fuerte impacto positivo sobre la exploración de conocimiento le 
otorga un papel clave y definitorio en los procesos que intentan generar valor mediante 
la innovación y creación de nuevas formas de hacer las cosas.
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5.3. Valoración de las relaciones moderadoras
En este apartado nos proponemos contrastar las hipótesis planteadas en el tercer 
capítulo sobre las implicaciones que el conocimiento tácito y socialmente complejo 
tienen sobre el proceso de integración y su impacto sobre la exploración y explotación 
de conocimiento en las adquisiciones. Para ello, hemos procedido a dividir la muestra 
en grupos con objeto de poder valorar la intensidad de las diferencias entre ellos al 
comparar estadísticamente los diferentes coeficientes de regresión estandarizados (p) de 
los modelos estructurales para cada una de las muestras.
Para comprender el papel del conocimiento tácito como un posible moderador de 
las relaciones entre los mecanismos de integración y la explotación y la exploración de 
conocimiento hemos dividido la muestra en dos grupos. Para ello se procedió a crear 
una variable denominada CT formada por la suma de los valores medios de los 
indicadores de este constructo y después se calculó la mediana para establecer un punto 
de corte. El resultado fue un grupo formado por 25 adquisiciones ( C T a lto )  en las que el 
conocimiento tácito de la empresa adquirida toma valores superiores a 3,6 en la escala 
de valoración y un grupo formado por 18 adquisiciones ( C T bajo)  en las que la 
intensidad del conocimiento tácito de la adquirida era inferior o igual a 3,6.
Respecto a la valoración del papel del conocimiento socialmente complejo como 
posible moderador de las relaciones entre los mecanismos de coordinación y la 
exploración y la explotación de conocimiento, se procedió a dividir la muestra en dos 
grupos. Así, se creó la variable CSC siguiendo el mismo proceso que para la variable 
CT con objeto de obtener un punto de corte. De ahí obtuvimos un grupo formado por 21 
casos (CSCa l t o )  que representa las adquisiciones con mayor intensidad de 
conocimiento socialmente complejo en la empresa adquirida -valores superiores a 3,18 
en la escala de valoración- y un grupo que contiene 22 adquisiciones (C S C b a jo ) en las 
que el conocimiento socialmente complejo de la adquirida toma valores inferiores o 
iguales a 3,18.
Por tanto, en este estudio, el grupo C T a l t o  representa los casos en los que las 
empresas adquiridas presentan niveles más elevados de conocimiento tácito y el grupo 
C T bajo representa los casos el los que la intensidad del carácter tácito de estas empresas
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es menor. Por su parte, el grupo C S C a lto  representa aquellas adquisiciones en las que 
el conocimiento de la empresa adquirida tiene un nivel de complejidad social mayor 
mientras que el grupo contrario se ha denominado CSCbajo.
Dado que el conocimiento tácito (CT) y el conocimiento socialmente complejo 
(CSC), son dos variables de nuestro estudio que no han formado parte del modelo 
estructural, sino que han sido usadas para crear los grupos con los que realizar el 
análisis de su incidencia sobre el proceso de integración tras la adquisición, no han sido 
incluidas en la evaluación del modelo de medida que hemos realizado en el primer 
epígrafe de este capítulo. No obstante con objeto de valorar la fiabilidad de las medidas 
del CT y del CSC se ha utilizado el alfa de Cronbach. Este coeficiente determina la 
consistencia interna de una escala analizando la correlación media de un indicador con 
todos los demás indicadores que integran dicha escala. El CT se ha medido a través de 6 
indicadores y el valor del alfa de Cronbach para esta escala es de 0,748, un valor que 
excede el 0,7 recomendado por Nunnally y Berstein (1994). El CSC ha sido medido 
mediante 3 indicadores6 , siendo el valor del alfa de Cronbach de 0,734, lo que implica, 
igual que en el caso del CT, un nivel de fiabilidad satisfactorio de la escala. Los valores 
usados para valorar la fiabilidad de las medidas del CT y del CSC aparecen recogidos 
en la tabla 5.10.
Tabla 5.10. Análisis de fiabilidad de las escalas de CT y CSC
Factor Indicador Alfa de Cronbach
CT1
CT CT2
CT3 0,748
CT4
CT5
CT6
CSC1
CSC CSC2 0,734
CSC3
6 El indicador CSC4 fue eliminado del estudio debido a la notable mejora de la consistencia interna de la 
escala del CSC que ello suponía, ya que, en caso de incluirlo en la escala el valor del alfa era muy 
reducido (0,542).
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5.3.1. Evaluación del efecto moderador de la naturaleza del 
conocimiento
Para evaluar los efectos moderadores, una vez obtenidos los distintos grupos 
para cada tipo de conocimiento, se ha procedido a realizar un análisis PLS por separado 
para cada uno de los grupos obtenidos. Este análisis nos ha permitido obtener los 
valores de los coeficientes de regresión estandarizados (P) de las relaciones planteadas 
en las hipótesis así como el valor de los errores estándar de dichos coeficientes, tal y 
como se muestra en las tablas 5.11 y 5.12.
La comparación estadística entre los distintos coeficientes la hemos realizado 
usando el procedimiento propuesto por Chin (2000), para el desarrollo de análisis 
multigrupo y aplicado por Keil, Tan, Wei, Saarinen, Tuunainen y Wassenaar (2000), 
Tsang (2004) y Sánchez-Franco y Roldán (2005). Este procedimiento consiste en 
calcular un estadístico t según la expresión (1) que permite contrastar la hipótesis nula 
de que la diferencia de los coeficientes de regresión estandarizados para cada uno de los 
subgrupos es nula. Este estadístico se distribuye según una t de Student de m + n -  2 
grados de libertad. En dicha expresión (1) Pa y Pb son los coeficientes de regresión 
estandarizados de los subgrupos A y B, y Sp es el estimador conjunto de la varianza de 
los errores estandarizados que se calcula según la expresión (2); m y n son los tamaños 
muéstrales de los dos subgrupos y SE es el error estándar en la estimación de los 
coeficientes de regresión estandarizados (p) del modelo estructural. Si el estadístico t es 
superior a los niveles críticos de la t de Student para el nivel de significación 
preestablecido, puede afirmarse que las diferencias entre los coeficientes de regresión 
estandarizados son significativas y, de tener el signo adecuado, afirmar la existencia de 
un efecto moderador de la variable que forma los grupos.
t = P a ~ P ,B
S p x  J — i—
(1)
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'  V(m + » - 2 )
xS£*  + ~ f ^ T
(m + n - 2 )
xSE, (2)
Tras aplicar el procedimiento de Chin (2000) hemos obtenido los valores de Sp y 
el estadístico t reflejados en las tablas 5.9 y 5.10, lo que nos permite comparar 
estadísticamente los distintos coeficientes de regresión estandarizados (P) para cada uno 
de los grupos de cada tipo de conocimiento. A continuación analizamos, en primer 
lugar, los resultados obtenidos relativos al efecto moderador del conocimiento tácito 
sobre la relación entre los mecanismos de coordinación y la exploración y explotación 
de conocimiento -H5 e H6 de ambos modelos de estudio. En segundo lugar, analizamos 
los resultados que se obtienen respecto a la moderación del conocimiento socialmente 
complejo sobre la relación establecida entre la centralización y la socialización y la 
exploración y explotación de conocimiento -H 7 e H8 de los dos modelos de estudio.
5.3.1.1. Evaluación de la moderación del conocimiento tácito
La tabla 5.11 presenta los resultados del efecto moderador del conocimiento 
tácito sobre las relaciones entre los mecanismos de coordinación y la exploración y 
explotación de conocimiento en las adquisiciones. Los resultados indican que en todas 
las relaciones el conocimiento tácito tiene impactos significativos aunque para 
contrastar nuestras hipótesis se requiere, además, comparar los valores de los 
coeficientes de regresión estandarizados de cada grupo.
Tabla 5.11. Resultados del análisis multi-grupo: conocim
f SE
Relación H c t alto
(m=25)
C T  BA j0
(n=18)
C T ^ tq
(m=25)
C T  BAJO
(n=18)
S p V alo r t Aceptación
CENT-EXPLT H5a 0,160 0,713 0,043 0,023 0,036 49,570*** No
C T SOC-EXPLT H6a 0,698 0,530 0,038 0,039 0,038 14,165*** Si
CENT-EXPLR H5b -0,342 -0,155 0,057 0,047 0,053 11,468*** Si
SOC-EXPLR H6b 0,590 0,667 0,039 0,035 0,037 6,747*** No
*p<.10; **p<.05;***p<.001; ns = no signijícativo
ento tácito
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Respecto a la relación entre centralización y explotación de conocimiento hemos 
encontrado que el valor del coeficiente de regresión estandarizado (P) del grupo CTalto 
en la empresa adquirida es menor que el valor del coeficiente de regresión estandarizado 
(p) del grupo CTbajo y que la diferencia entre ambos grupos es significativa. Esto 
significa que dicha relación no ha sido moderada por el conocimiento tácito en la 
dirección esperada en la H5a, esto es, que niveles más altos de conocimiento tácito 
deberían implicar un mayor impacto de la centralización sobre la explotación de 
conocimiento. Así, tal y como se muestra en la tabla 5.11, encontramos que dicha 
relación es más intensa en aquellos casos en los que la empresa adquirida presenta 
niveles de conocimiento tácito inferiores. Es decir, que cuanto menor es el conocimiento 
tácito de la adquirida, mayor es el efecto de la centralización de las políticas y sistemas 
de las empresas sobre la transferencia de conocimiento. Según nuestra propuesta, cabría 
esperar que cuanto menos tácito y, por tanto, más explícito sea el conocimiento, menor 
es la necesidad de centralizar e integrar las empresas para transferirlo debido a que es 
más fácil de documentar y codificar. Una posible explicación a este resultado puede 
estar basada en el planteamiento de algunos trabajos (Hambrick y Cannella, 1993; Ranft 
y Lord, 2002) de que la sensibilidad del conocimiento tácito implica que pueda 
deteriorarse durante el proceso de transferencia, por lo que sería conveniente mantener 
las empresas autónomas durante las etapas iniciales de la integración de manera que se 
preserve el conocimiento y capacidades críticas de la empresa adquirida. Esto sugiere 
que deberían realizarse otros estudios que analizaran el impacto del conocimiento tácito 
sobre la relación entre la centralización y la explotación de conocimiento en distintos 
momentos del proceso de integración.
Por lo que respecta al impacto del conocimiento tácito sobre la relación entre la 
socialización y la explotación de conocimiento los resultados muestran, tal y como 
proponíamos en la H6a, que el valor del coeficiente de regresión estandarizado ((3) del 
grupo CTalto es mayor que el valor del valor del coeficiente de regresión estandarizado 
(p) del grupo CTbajo y además, la diferencia entre ambos grupos es significativa 
(p<.001). Esto significa que, cuanto más tácito sea el conocimiento de la empresa 
adquirida más intensa será la relación entre la socialización y la explotación de 
conocimiento. Con ello queda en evidencia la importancia de la interacción personal 
entre los miembros de ambas empresas y la comunicación rica y fluida que haga posible 
crear una comunidad social única que facilite la transferencia de conocimiento tácito
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entre la empresa adquirida y adquirente (Singh y Zoilo, 1998; Subramaniam y 
Venkatraman, 2001). Además, el intercambio de impresiones y la comunicación directa 
entre los miembros ayudan a disipar las dudas que puedan surgir respecto a este tipo de 
conocimiento dado su carácter ambiguo y poco transparente (Teece, 1998).
Por tanto, los resultados indican que cuanto más tácito es el conocimiento, el 
proceso de integración debe asociarse a mayores niveles de socialización y menores 
niveles de centralización para alcanzar la transferencia de conocimiento.
Respecto a las relaciones del modelo de exploración encontramos los siguientes 
resultados. En primer lugar, el conocimiento tácito modera positivamente la relación 
entre la centralización y la exploración de conocimiento, como puede observarse en la 
tabla 5.11. Por una parte, se obtienen unos valores de los coeficientes de regresión 
estandarizados (p) de signo negativo, tal y como se propone en nuestro modelo 
estructural de exploración. Por otra, los valores de estos coeficientes para cada grupo 
muestran que dicha relación negativa se hace más intensa cuanto más tácito es el 
conocimiento de la empresa adquirida, lo que viene dado por un mayor valor del 
coeficiente de regresión estandarizado (P) del grupo CTalto- Esto significa que, para 
promover la exploración de conocimiento es fundamental reducir los niveles de 
centralización o mejor aun, mantener elevados niveles de autonomía entre las empresas 
adquirida y adquirente. Con ello la empresa adquirida puede disponer del grado de 
libertad necesario para la creatividad y la innovación, preservando, al mismo tiempo, las 
bases de conocimiento tácito que posee, las cuales son fundamentales para la generación 
de nuevo conocimiento (Hitt, Hoskisson, Ireland y Harrison, 1991; Hambrick y 
Cannella, 1993). Se confirma, por tanto, la H5b de este trabajo.
Por último, las diferencias que presentan los coeficientes de regresión 
estandarizados (P )  de los grupos C T a l t o  y  C T b a jo  para la relación entre la 
socialización y la exploración son significativas. No obstante, a la vista de los resultados 
no podemos contrastar la H6b según la cual era de esperar que cuanto más tácito fuera 
el conocimiento mayor seria el impacto de la socialización sobre la exploración de 
conocimiento. En cambio, como se observa en la tabla 5.11 el valor del coeficiente de 
regresión estandarizado (p) para el grupo de conocimiento tácito bajo es superior al 
valor del coeficiente de regresión estandarizado (p) para el grupo del conocimiento 
tácito alto, lo que nos conduciría a pensar que el efecto de la socialización sobre la
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creación de conocimiento es mayor en los casos en los que el conocimiento es menos 
tácito. Aunque este no es el resultado esperado, los valores de los p de ambos grupos 
ponen de relieve que la socialización es un mecanismo de integración muy importante 
para la exploración en los dos casos y que cuando el conocimiento tácito es elevado la 
socialización juega un papel más importante que la centralización sobre la exploración 
de conocimiento en la adquisición.
5.3.1.2. Evaluación de la moderación del conocimiento socialmente complejo
La tabla 5.12 presenta los resultados del efecto moderador del conocimiento 
socialmente complejo sobre las relaciones entre los mecanismos de coordinación y la 
exploración y explotación de conocimiento en las adquisiciones.
Tabla 5.12. Resultados del análisis multi-grupo: conocimiento socialmente com
Relación H
f S
Sp Valor t AceptacióncscALTO
(m=2l)
C S C bajo
(n=22)
cscALTO
(m=21)
C S C bajo
<n=22)
CENT-EXPLT H7a 0,209 0,607 0,042 0,054 0,049 26,870*** No
CSC SOC-EXPLT H8a 0,671 0,656 0,034 0,044 0,039 l,278ns No
CENT-EXPLR H7b 0,028 -0,089 0,104 0,069 0,088 2,275** No
SOC-EXPLR H8b 0,690 0,610 0,030 0,047 0,039 6,647*** Si
piejo
Los resultados muestran que, en la relación entre centralización y explotación de 
conocimiento, el valor del coeficiente de regresión estandarizado (P) del grupo CSC a l t o  
es menor que el valor del coeficiente de regresión estandarizado (p) del grupo CSCbajo 
y que la diferencia entre ambos grupos es significativa. Esto indica que dicha relación 
no ha sido moderada por el conocimiento socialmente complejo en la dirección esperada 
en nuestra H7a, esto es, que niveles más altos de conocimiento socialmente complejo 
deberían implicar un mayor impacto de la centralización sobre la explotación de 
conocimiento. Así, tal y como se refleja en la tabla 5.12, dicha relación es más intensa 
en aquellos casos en los que la empresa adquirida presenta niveles de conocimiento 
socialmente complejo inferiores. Es decir, que cuanto menos anidado se encuentre el 
conocimiento en la empresa adquirida, mayor es el efecto de la centralización de las 
políticas y sistemas de las empresas sobre la transferencia de conocimiento. Según 
nuestra propuesta inicial, cabría esperar que cuanto más dependiente del sistema sea el
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conocimiento mayor será la necesidad de integrar las empresas adquirida y adquirente 
debido a que es necesario acercar el contexto en el cual ha sido generado dicho 
conocimiento al contexto en el cual ha de ser explotado. Una posible explicación al 
resultado obtenido puede radicar en el hecho de que cuanto más embebido se encuentre 
el conocimiento en los grupos de individuos de la empresa adquirida y en su cultura 
organizativa mayor será su sensibilidad por lo que es más fácil que se deteriore durante 
el proceso de transferencia. En este caso, sería más adecuado mantener las empresas 
autónomas durante las etapas iniciales de la integración de manera que se preserve el 
conocimiento específico de la empresa adquirida (Hambrick y Cannella, 1993; Ranft y 
Lord, 2002). Por tanto, sería recomendable que otros estudios analizaran el impacto del 
conocimiento socialmente complejo sobre la relación entre la centralización y la 
explotación de conocimiento en distintos momentos del proceso de integración.
Respecto al impacto del conocimiento socialmente complejo sobre la relación 
entre la socialización y la explotación de conocimiento, los resultados indican que no 
puede contrastarse la H8a ya que, el valor del coeficiente de regresión estandarizado (p) 
del grupo C S C alto  (0,671) no es significativamente diferente del valor del coeficiente 
de regresión estandarizado (p) del grupo CSCbajo (0,656). No obstante, los valores de 
los coeficientes estandarizados indican que, en los grupos C SC alto  se enfatiza más en 
la socialización que en la centralización para la explotación de conocimiento Así, se 
pone de relieve la importancia de la interacción personal entre los miembros de ambas 
empresas y la comunicación intensiva, ya que generan el ambiente adecuado para 
facilitar el intercambio del conocimiento específico anidado en la empresa adquirida 
(Ranft y Lord, 2002). No obstante, este resultado poco contundente requiere estudios 
futuros del impacto del conocimiento socialmente complejo sobre la relación entre 
socialización y explotación.
Como se refleja en la tabla 5.12, la influencia del conocimiento socialmente 
complejo sobre la relación entre centralización y exploración es prácticamente 
irrelevante. Ello se pone de relieve tras observar los valores de los coeficientes de 
regresión estandarizados (p ) ya sea en el grupo de C SC alto como en el grupo C SC bajo; 
en ambos casos, dichos valores son cercanos a cero. Por tanto, no se contrasta la H7b. 
En cambio, el impacto del conocimiento socialmente complejo sobre la relación entre la 
socialización y la exploración es claro. Así, encontramos que, tal y como proponíamos 
en la H8b, el valor del coeficiente de regresión estandarizado (P) del grupo C SC alto es
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mayor que el valor del valor del coeficiente de regresión estandarizado (p) del grupo 
CSCbajo y  además, la diferencia entre ambos grupos es significativa (p<.001). Esto 
significa que, cuanto más anidado se encuentre el conocimiento en la empresa adquirida 
mayor será el impacto de la socialización sobre la exploración de conocimiento. Es 
decir, en las adquisiciones en las que el conocimiento de la empresa adquirida depende 
fuertemente del sistema en el que se ha generado, el efecto del contacto personal y la 
comunicación entre los miembros de ambas empresa sobre la generación de nuevo 
conocimiento es más intenso. De estos resultados para la exploración se deduce que la 
socialización constituye una herramienta fundamental para aproximar a los miembros de 
los grupos donde anida el conocimiento de la empresa adquirida y a los miembros de la 
empresa adquirente que participan en la exploración de conocimiento. Además, cuando 
más embebido está el conocimiento, el peso de exploración recae sobre la socialización, 
jugando la centralización un papel menos relevante.
Si hacemos una valoración conjunta de los resultados obtenidos, se desprende 
que cuanto más tácito y más socialmente complejo sea el conocimiento, más importante 
es el efecto de la socialización sobre la explotación y menos la centralización. Es decir, 
que el mecanismo de integración más efectivo en la transferencia de conocimiento tácito 
y socialmente complejo es la interacción personal y la comunicación, por lo que la 
creación del contexto social adecuado es fundamental. En el caso de la exploración, un 
análisis conjunto refleja que cuanto más tácito sea el conocimiento más importante es 
mantener autónoma la empresa adquirida, mientras que en los casos en los que el 
conocimiento socialmente complejo sea más alto el mecanismo fundamental para la 
creación de conocimiento es la socialización.
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Esta investigación nos ha permitido reflejar la complejidad inherente al proceso 
de integración en las fusiones y adquisiciones, mostrar el papel que juega la exploración 
y explotación de conocimiento en dicho proceso y constatar la importancia que tienen 
las decisiones directivas relativas a la integración sobre el resultado de este tipo de 
operaciones. Antes de entrar a analizar el proceso de integración, hemos reflexionado 
sobre los enfoques más ampliamente utilizados en el estudio de las fusiones y 
adquisiciones. Fruto de ello hemos determinado la doble perspectiva de nuestra 
investigación: la perspectiva estratégica y la perspectiva de proceso. Como pusimos de 
relieve, la perspectiva estratégica ha tenido como objetivo examinar los determinantes 
del éxito o fracaso de las adquisiciones, es decir, aquellas variables que inciden sobre 
los resultados de estas operaciones. Desde la perspectiva estratégica, hemos propuesto 
que el conocimiento puede considerarse como un recurso clave para la creación de valor 
en las adquisiciones al tener un impacto positivo sobre los resultados.
Asimismo, hemos analizado los distintos motivos que conducen a las empresas a 
realizar adquisiciones lo que nos ha permitido identificar que algunas de estas
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operaciones son llevadas a cabo con el objeto de mejorar e incrementar los activos de 
conocimiento estratégicamente valiosos. Por todo ello, nuestro estudio se ha 
desarrollado en el marco del enfoque basado en el conocimiento considerando el 
conocimiento como un recurso estratégico y a las empresas como entidades que poseen 
y promueven la creación y desarrollo de habilidades y conocimientos especializados. 
Desde esta perspectiva, constatamos que las fusiones y adquisiciones se han convertido 
en una alternativa para que las empresas implicadas puedan compartir el conocimiento 
que poseen o para que puedan generar nuevo conocimiento a partir del conocimiento 
previo y también a partir del nuevo contexto que se genera en este tipo de operaciones. 
En este trabajo haciendo uso de la terminología propuesta por March (1991) hemos 
denominado explotación de conocimiento a su transferencia, aplicación o adaptación y a 
la mejora en la forma de hacer las cosas. La exploración de conocimiento la hemos 
referido a la creación, búsqueda, descubrimiento o innovación y a una forma diferente 
de hacer las cosas.
En esta investigación hemos demostrado que la explotación y la exploración de 
conocimiento son dos fuentes de creación de valor en las adquisiciones. En la literatura 
sobre adquisiciones son diversos los trabajos que han establecido una relación entre 
explotación de conocimiento y creación de valor, sin embargo, dichos trabajos han 
restringido su ámbito de estudio a las adquisiciones tecnológicas. Nuestro trabajo, 
aporta una visión más amplia de la explotación de conocimiento como fuente de 
creación de valor en las adquisiciones. Por una parte, amplía el ámbito de estudio al 
considerar las adquisiciones en distintos ámbitos, no sólo en el tecnológico. Por otra 
parte, incorpora una visión novedosa de la explotación. Así, los trabajos previos han 
considerado la explotación como un proceso de transferencia del conocimiento que las 
empresas adquirida y adquirente poseen respecto a las funciones, la tecnología o las 
habilidades directivas. Nuestra medida de la explotación es más rica pues implica 
además una forma mejor de hacer las cosas en las empresas implicadas en la adquisición 
ya sea por lo que respecta a la calidad, a los clientes o a los productos y servicios.
Por lo que respecta a la exploración de conocimiento, los escasos estudios sobre 
el tema proponen que las adquisiciones pueden ser una vía para la generación de nuevo 
conocimiento entre las empresas adquirida y adquirente pero no llevan a cabo un 
análisis que permita relacionar la exploración con la creación de valor. En este estudio, 
sin embargo, planteamos directamente que la creación de conocimiento es un proceso
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que permite crear valor en las adquisiciones. Asimismo, la medida usada en este trabajo 
para la exploración permite ofrecer una visión más rica de la exploración de 
conocimiento en las adquisiciones, al considerar como tal la novedad de las habilidades 
tecnológicas, la búsqueda de ideas rompedoras, la búsqueda de nuevos productos pero 
también de nuevos servicios o mercados. En este sentido, consideramos que las 
adquisiciones contribuyen a la exploración de conocimiento porque proporcionan 
acceso a nueva información, amplían las bases de conocimiento de las empresas 
implicadas o las mejoran y porque fomentan puntos de vista alternativos en la empresa 
resultante.
Por tanto, en esta investigación se propone que la exploración y la explotación 
de conocimiento son dos procesos de creación de valor en las fusiones y adquisiciones. 
En el estudio empírico hemos podido confirmar, por una parte, que la creación de valor 
está relacionada positivamente con el nivel de explotación de conocimiento que se lleve 
a cabo en la adquisición, en la línea de los trabajos previos que analizan esta misma 
cuestión, aunque para un ámbito de aplicación más amplio. Por otra parte, demostramos 
que las adquisiciones crean valor al renovar su conocimiento, es decir, la creación de 
valor está relacionada positivamente con la exploración de conocimiento. Así, nuestra 
investigación contribuye a la escasa literatura existente sobre la exploración de 
conocimiento como fuente de creación de valor en las adquisiciones.
La perspectiva de proceso, por su parte, ha puesto énfasis en el periodo 
postadquisición en el que se lleva a cabo el proceso de integración. En este sentido, ha 
predominado la idea de que el valor potencial de las adquisiciones se crea o se destruye 
durante el proceso de integración, considerando necesario comprender los determinantes 
de dicho proceso y sus principales consecuencias. Desde esta perspectiva, planteamos 
que las acciones directivas relativas al proceso de integración son determinantes para los 
resultados de la adquisición. El reto de gestionar el proceso de integración en las 
adquisiciones se enfrenta a dos situaciones contrapuestas, la de integrar a la empresa 
adquirida y adquirente en mayor o menor grado tras la adquisición y la de mantener 
autónomas ambas empresas. Las decisiones sobre la integración son cruciales para el 
éxito de la adquisición.
En este trabajo proponemos un enfoque contingente para gestionar las 
adquisiciones, es decir, el proceso de integración va a venir determinado por las razones 
por las cuales se ha llevado a cabo la adquisición. Así, tal y como hemos planteado, las
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adquisiciones pueden realizarse con objeto de explotar o explorar conocimiento, dos 
resultados distintos que van a requerir dos procesos de integración diferentes y, por 
tanto, implican decisiones directivas de integración distintas.
La literatura sobre los procesos de integración en las adquisiciones se ha 
caracterizado por estar fragmentada y por realizar propuestas parciales. Así, los estudios 
sobre el tema se han centrado en analizar el papel de un mecanismo de coordinación o 
bien en restringir el estudio a un sector determinado de empresas -como es el caso de la 
integración de las adquisiciones tecnológicas- o a una parte de las mismas -como la 
integración de las unidades de I+D. En este sentido, los trabajos que estudian la 
integración postadquisición en un contexto amplio han considerado la centralización 
como dimensión fundamental. En cambio, la mayor parte de los trabajos que analizan 
los procesos de integración y la transferencia de conocimiento en las adquisiciones se 
han centrado en la socialización y han sido realizados en el seno de adquisiciones 
tecnológicas. En esta investigación proponemos un modelo global de integración para 
las adquisiciones que considera los mecanismos de integración centrales en la literatura 
de diseño organizativo: la centralización, la formalización y la socialización.
Por otra parte, los trabajos que han estudiado la exploración de conocimiento en 
las adquisiciones han prestado muy poca atención a los procesos de integración que la 
facilitan y promueven. Este trabajo contribuye, pues, a cubrir este vacío al proponer un 
modelo de integración asociado a la exploración de conocimiento.
Por lo que respecta al modelo de explotación, los resultados obtenidos han 
confirmado nuestra idea de que la explotación de conocimiento requiere que se diluyan 
las fronteras entre la empresa adquirida y adquirente y que los miembros de ambas 
organizaciones interactúen y se relacionen, lo que implica un elevado nivel de 
integración en las adquisiciones. Ello implica, por una parte, un elevado nivel de 
centralización, es decir, que las empresas adquirentes integren las políticas y los 
sistemas de las empresas adquiridas con objeto de facilitar la coordinación de la 
explotación de conocimiento. Por otra parte, implica un elevado grado de formalización 
pues así se contribuye a homogeneizar tanto los procedimientos como las reglas de las 
empresas implicadas y, por tanto, a reducir la incertidumbre propia de las adquisiciones 
y a fomentar la estabilidad, características fundamentales para facilitar la explotación de 
conocimiento en el seno de las adquisiciones. Asimismo, la explotación de
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conocimiento en las adquisiciones requiere elevados niveles de socialización durante el 
proceso de integración, tal y como se ha puesto en evidencia. Ello implica que los 
miembros de las empresas adquirida y adquirente se relacionan entre ellos, interactúan y 
se comunican. La comunicación se convierte en una pieza clave del proceso al 
promover la confianza y generar un clima de entendimiento compartido que facilite la 
explotación de conocimiento.
Respecto al modelo de exploración, los resultados han confirmado nuestra 
propuesta de que la generación de conocimiento en las adquisiciones requiere un nivel 
de integración moderado. En este sentido, se corrobora nuestra idea de que una elevada 
centralización obstaculiza la exploración de conocimiento y, por tanto, la autonomía 
entre las empresas adquirida y adquirente tiene efectos positivos sobre la creación de 
conocimiento. Así, elevados niveles de autonomía contribuyen a preservar las rutinas 
organizativas y las capacidades necesarias para poder seguir explorando mientras que la 
centralización origina cambios importantes en el seno de la empresa adquirida, que 
afectan negativamente a los resultados de innovación. Por lo que concierne a la 
socialización, hemos demostrado que juega un papel crucial en el proceso de 
integración para la exploración ya que fomenta el contexto social requerido para 
promover la generación de conocimiento. Para ello es fundamental la implicación y el 
esfuerzo de los directivos de la empresa compradora en el proceso de integración 
mediante incentivos, comunicaciones ricas y frecuentes, entrevistas y trabajo en equipo. 
Mediante estos mecanismos de socialización se facilita la coordinación entre las 
empresas adquirida y adquirente sin riesgo de minar su capacidad de innovación. Por 
último, los resultados obtenidos respecto a la formalización no han permitido contrastar 
la idea de que ésta obstaculiza la generación de nuevo conocimiento, aunque ponen de 
manifiesto su papel marginal en el proceso. Nuestra interpretación al respecto es que la 
necesidad de autonomía en el proceso de integración de la exploración es tan relevante 
que puede desvirtuar el papel de la formalización en dicho proceso.
Por tanto, nuestra investigación ofrece una visión más global del proceso de 
integración de las adquisiciones a la vez que contingente. Así, el modelo de integración 
para la explotación de conocimiento en las adquisiciones presenta claras diferencias 
respecto del modelo de integración para la exploración de conocimiento. En este 
sentido, hemos demostrado que si bien la explotación de conocimiento se asocia con 
elevados niveles de integración y, por tanto, pérdida de autonomía de la empresa
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adquirida, la exploración de conocimiento en las adquisiciones se caracteriza por 
procesos de integración centrados en la socialización. Es decir, la socialización juega un 
papel clave en los procesos de creación de conocimiento en las adquisiciones.
Asimismo, esta investigación ha permitido avanzar en la comprensión del papel 
de la formalización en los procesos de integración en las fusiones y adquisiciones, 
mecanismo sobre el cual se ha vertido muy poca tinta en este contexto, menos todavía si 
cabe cuando el estudio se ha centrado en la explotación y exploración de conocimiento.
Adicionalmente, hemos planteado en este trabajo que los procesos de integración 
de las adquisiciones propuestos para la exploración y la explotación de conocimiento 
van a verse condicionados por la naturaleza del conocimiento predominante en la 
empresa adquirida. La revisión de la tipología del conocimiento efectuada en el segundo 
capítulo nos ha servido para identificar las dos dimensiones básicas que han sido usadas 
en la mayoría de los análisis del conocimiento en el contexto organizativo: el carácter 
tácito y el carácter socialmente complejo. Aunque ambas dimensiones aparecen en la 
literatura sobre adquisiciones, su marco de estudio ha sido fundamentalmente el de las 
adquisiciones tecnológicas. Nuestro trabajo amplia su análisis a una mayor variedad de 
adquisiciones.
En nuestro estudio proponemos que el carácter tácito y el carácter socialmente 
complejo del conocimiento juegan un papel moderador de las relaciones entre los 
mecanismos de coordinación y la explotación y la exploración de conocimiento. En esta 
parte del análisis hemos descartado incluir la formalización entre los mecanismos de 
coordinación ya que por definición las normas y procesos a los que se refiere se 
corresponden con un conocimiento marcadamente explícito e independiente del sistema 
en el que han sido creados.
De nuestro estudio se desprende que los procesos de integración para la 
exploración y la explotación de conocimiento se hacen más complejos a medida que 
aumenta el carácter tácito y el carácter socialmente complejo del conocimiento. Por lo 
que respecta a las implicaciones del conocimiento tácito, las hipótesis planteadas a tal 
efecto han sido contrastadas parcialmente. Los resultados han confirmado nuestra idea 
de que cuanto más tácito es el conocimiento de la empresa adquirida el proceso de 
integración requiere mayores niveles de socialización para lograr la explotación de 
conocimiento. Así, se ha puesto en evidencia la importancia de una comunicación rica y
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de la interacción personal entre los miembros de ambas empresas que haga posible 
transferir conocimiento tácito entre las empresas compradora y adquirente. Sin 
embargo, la relación entre centralización y explotación no ha sido moderada por el 
conocimiento tácito en la dirección esperada. Así, los resultados muestran que dicha 
relación es más intensa en aquellas adquisiciones en las que la empresa adquirida 
presenta menores niveles de conocimiento tácito. Pensamos que este resultado puede 
interpretarse en la línea de algunas propuestas de trabajos previos que sugieren que 
cuando el conocimiento es tácito la integración debería llevarse a cabo en dos etapas; un 
periodo transitorio en el que se mantengan las empresas autónomas para que se 
preserven las capacidades o conocimientos que se pretenden transferir, ya sean 
individuales o colectivas y que contribuya a la retención del personal clave, y un 
periodo posterior de aproximación caracterizado por una elevada centralización que 
facilite la transferencia de conocimiento. Por otra parte, los resultados han corroborado 
que cuanto más tácito sea el conocimiento, para promover la exploración se requieren 
elevados niveles de autonomía entre las empresas compradora y adquirente. Asimismo, 
se desprende que la socialización también juega un papel muy importante en la 
exploración y que este es más relevante en los casos de mayor conocimiento tácito. Por 
tanto, este estudio muestra que el conocimiento tácito se asocia con procesos de 
integración con un fuerte componente de socialización tanto para la explotación como 
para la exploración de conocimiento.
Con relación a las implicaciones del conocimiento socialmente complejo, los 
resultados también confirman parcialmente las hipótesis formuladas al respecto. Así, se 
desprende que la centralización tiene menor impacto sobre la explotación de 
conocimiento en los casos en los que el conocimiento está más incrustado en la empresa 
adquirida. Puesto que la explotación requiere que ambas empresas se integren, 
pensamos que, igual como planteamos en el caso del conocimiento tácito, puede que sea 
conveniente mantener las empresas autónomas en las etapas iniciales y centralizar 
después, lo que implicaría realizar un estudio longitudinal que lo corrobore. Por lo que 
respecta al papel de la centralización sobre la exploración, los resultados muestran que 
el papel moderador del conocimiento socialmente complejo es irrelevante. En cambio, 
en el estudio se pone de relieve la importancia de la socialización en el proceso de 
integración cuando el conocimiento es socialmente complejo, tanto para la transferencia 
como para la creación de conocimiento -hipótesis esta última que ha sido corroborada.
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Esto indica que la socialización constituye un mecanismo fundamental para poner en 
contacto a los miembros de los grupos donde se encuentra embebido el conocimiento de 
la empresa adquirida con los miembros de la empresa compradora que participan en la 
explotación y en la exploración de conocimiento.
Una valoración conjunta de los resultados obtenidos del análisis del efecto 
moderador de la naturaleza del conocimiento pone de manifiesto que, en los casos en 
los que el conocimiento de la empresa adquirida tiene un carácter marcadamente tácito 
y socialmente complejo, la socialización juega un papel más relevante que la 
centralización sobre la explotación de conocimiento en las adquisiciones. Por tanto, el 
efecto de la interacción personal y la comunicación rica y fluida sobre la transferencia 
de conocimiento tácito y embebido es mayor que el efecto de integrar las políticas y los 
sistemas de ambas empresas. Por lo que respecta a la exploración, de los resultados se 
desprende que es la autonomía entre las empresas implicadas la que tiene un mayor 
impacto sobre la creación de conocimiento en los casos de mayor conocimiento tácito, 
mientras que la socialización aparece como el mecanismo fundamental cuanto más 
anidado se encuentra el conocimiento en la empresa adquirida. No obstante, estos 
resultados son poco contundentes ya que han sido contrastados parcialmente.
IMPLICACIONES PARA EL ÁMBITO ACADÉMICO Y DIRECTIVO
Las conclusiones que acabamos de exponer ponen de relieve que esta 
investigación tiene importantes implicaciones tanto para el ámbito académico como 
empresarial. Respecto al primero, a través de nuestro trabajo hemos contribuido a la 
escasa literatura existente sobre la exploración de conocimiento como fuente de 
creación de valor en las adquisiciones. Asimismo, nos hemos adentrado en un terreno 
poco explorado hasta el momento, el análisis del proceso de integración que promueve 
la generación de conocimiento y la creación de valor.
Adicionalmente, el presente trabajo propone modelos globales de integración al 
considerar los tres mecanismos de coordinación centrales en la literatura sobre diseño 
organizativo - la  centralización, la formalización y la socialización. Los trabajos 
anteriores sobre procesos de integración en las adquisiciones se han basado en aspectos 
parciales del proceso, analizando en la mayoría de casos un solo mecanismo de 
coordinación. Asimismo, nuestro estudio ha profundizado en el análisis de la
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formalización, un mecanismo de coordinación prácticamente olvidado en la literatura 
sobre la integración en las fusiones y adquisiciones.
Frente a los trabajos previos que se han centrado en adquisiciones tecnológicas o 
de unidades de I+D, mostrando resultados más sesgados, nuestra investigación ofrece 
una visión más amplia de los procesos de integración encaminados a la transferencia y 
generación de conocimiento al haber sido aplicado a distintos tipos de adquisiciones.
Por lo tanto, esta investigación aporta una visión innovadora sobre los procesos 
de integración en las fusiones y adquisiciones, que además, ha sido contrastada 
empíricamente.
Respecto a las implicaciones directivas de nuestro estudio consideramos 
necesario resaltar las siguientes.
Durante años, los directivos que han participado en procesos de fusión y 
adquisición han centrado su esfuerzo en la etapa de elección del socio descuidando el 
proceso de integración, fundamental para hacer efectivos los objetivos y llevar a cabo la 
creación de valor. En la actualidad, a pesar de reconocer claramente la importancia de la 
integración, los directivos disponen de pocas herramientas que les permitan hacer frente 
a la implementación de las adquisiciones. Esta investigación, sin embargo, puede 
contribuir a orientar a los directivos a la hora de tomar decisiones relativas a la 
integración de las fusiones y adquisiciones.
La implicación directiva más importante de este estudio es la relevancia de las 
decisiones directivas sobre el proceso de integración cuando se pretende explotar o 
explorar conocimiento. En este sentido, objetivos distintos requieren procesos de 
integración diferentes que contribuyan a promover y facilitar la transferencia o la 
creación de conocimiento en el seno de las adquisiciones. Una decisión equivocada 
puede generar un nivel de integración inadecuado y convertirse en un obstáculo a la 
explotación o exploración de conocimiento. En esta línea, de nuestra investigación se 
desprende que las decisiones de integración encaminadas a alcanzar los objetivos de 
exploración pueden ser contradictorias con las decisiones directivas de integración 
encaminadas a alcanzar objetivos de explotación de conocimiento. Esto implica que los 
directivos deben llevar a cabo el arbitraje necesario para la consecución de dichos 
objetivos.
201
El proceso de integración y  la exploración y  la explotación de conocimiento en las fusiones y
adquisiciones.
Igualmente, consideramos que este trabajo refuerza la evidencia previa de que 
las adquisiciones no sólo crean valor mediante la transferencia de conocimiento sino 
que pueden convertirse en importantes impulsores de la renovación y generación de 
conocimiento. Las adquisiciones introducen diversidad en las empresas implicadas y, 
con ello, se pueden sentar las bases de procesos creativos de renovación que conduzcan 
a la creación de valor. Así, los directivos pueden incluir esta idea entre las razones que 
justifican las adquisiciones y aprovechar los nuevos contextos que se generan para crear 
valor.
Asimismo, consideramos que otra implicación directiva interesante reside en el 
hecho de que la gestión del proceso de integración en las adquisiciones es estratégica 
para la creación de valor. En este sentido, aunque tradicionalmente las decisiones 
directivas se han focalizado en la centralización como mecanismo fundamental de 
integración en las adquisiciones, nuestro trabajo pone en evidencia la importancia de la 
socialización para conseguir crear el contexto adecuado que permita explorar o explotar 
conocimiento y con ello contribuya a la creación de valor.
De nuestra investigación se desprende que los directivos deben planificar niveles 
de integración más amplios cuando el objetivo de la integración es la explotación de 
conocimiento, basados, principalmente, en la centralización y la socialización. Por su 
parte, cuando se pretende explorar conocimiento, el proceso de integración debe 
descansar prioritariamente sobre la socialización. Las consecuencias del uso de estos 
mecanismos de integración en cuanto al coste de los mismos y el tiempo de duración del 
proceso deberían ser tomadas en consideración.
Otra implicación importante a tener en cuenta en el ámbito directivo es el hecho 
de considerar la naturaleza del conocimiento implicado en la explotación o la 
exploración. Los directivos deberían ser cuidadosos con esta consideración puesto que 
dependiendo del tipo de conocimiento, las decisiones directivas relativas a la 
integración pueden impedir su transferencia, como sería en el caso del conocimiento 
embebido en algún grupo o parte de la organización.
Del mismo modo, dada la relevancia de la naturaleza del conocimiento sobre la 
exploración y la explotación en las fusiones y adquisiciones, se hace evidente la 
importancia que cobran las decisiones directivas relativas a la elección del socio, en
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concreto, a las características que debe reunir respecto al tipo de conocimiento que se 
pretende adquirir.
Por tanto, de esta investigación se desprenden implicaciones directivas que 
pueden contribuir a mejorar la gestión de las fusiones y adquisiciones.
LIMITACIONES DEL ESTUDIO Y LINEAS FUTURAS DE INVESTIGACIÓN
Tras exponer las principales aportaciones e implicaciones de nuestra 
investigación queremos poner en evidencia algunas limitaciones que la misma presenta. 
En primer lugar, somos conscientes de la restricción que implica el tamaño de nuestra 
muestra a la hora de extrapolar los resultados del estudio. No obstante, queremos 
también poner de manifiesto las dificultades inherentes a la recopilación de información 
mediante cuestionarios, debido, sobre todo, al celo con que tratan su información las 
empresas que han participado en procesos de adquisición. Además, somos conscientes 
de que la complejidad del tema así como la extensión del cuestionario pueden haber 
contribuido a desanimar a algunos directivos a participar en este estudio. Obtener un 
número mayor de observaciones en el futuro nos permitiría extraer resultados más 
amplios.
Asimismo, los resultados poco contundentes del estudio de la moderación de la 
naturaleza del conocimiento sobre las relaciones entre los mecanismos de coordinación 
y la exploración y explotación de conocimiento ponen en evidencia que debería 
realizarse otro tipo de análisis que permitiera obtener resultados más claros tanto para el 
conocimiento tácito como para el conocimiento socialmente complejo.
Por último, queremos exponer algunas líneas futuras de investigación que 
pueden plantearse como cuestiones interesantes a raíz de los resultados obtenidos en 
este estudio. En primer lugar, consideramos que sería interesante poder realizar un 
estudio diacrónico que permitiera contrastar hasta qué punto los procesos de integración 
en las adquisiciones están sometidos a subprocesos y así poder observar el papel del 
conocimiento tácito en las distintas fases del proceso de integración. Esto cobra especial 
interés a la hora de analizar el impacto de la naturaleza del conocimiento en el proceso 
de integración, tal y como hemos planteado en este trabajo. De esta forma se podría 
confirmar empíricamente lo que algunos autores han propuesto en sus trabajos.
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Este estudio, nos ha permitido tener una visión amplia del proceso de integración 
en las adquisiciones mediante el análisis de la influencia de los tres mecanismos de 
coordinación propuestos. No obstante, consideramos necesario que en el futuro se 
desarrollen modelos más completos que incluyan otros factores que puedan incidir en el 
resultado del proceso de integración para la explotación y exploración de conocimiento 
y puedan contribuir a desenmascarar algunos puntos oscuros de la gestión de las 
adquisiciones.
Así, creemos que el clima previo a la adquisición puede ser un factor clave a la 
hora de decidir sobre el proceso de integración en la exploración y explotación en las 
adquisiciones. En este sentido, cómo se hayan desarrollado las negociaciones y hasta 
qué punto los trabajadores de las empresas implicadas hayan estado al comente del 
proceso puede determinar un ambiente hostil a la transferencia y creación de 
conocimiento que haría más difícil todavía el proceso de integración o, por el contrario, 
puede generar un contexto tal que contribuya a promover dicho proceso. Del mismo 
modo, la actitud de los miembros de las empresas compradora y adquirida tras la 
adquisición va a determinar la atmósfera de la empresa resultante, de forma que de ello 
puede depender la integración. En estos casos, la socialización puede ser determinante 
para la creación del contexto social adecuado para la explotación y exploración de 
conocimiento.
Asimismo, el estilo de integración es otra decisión relativa al proceso de 
integración que sería interesante tener en cuenta en estudios posteriores sobre la 
exploración y la explotación de conocimiento en las adquisiciones. En algunos estudios 
se refieren a él como la elección acerca del equilibrio de poder y el status. Refleja hasta 
qué punto el proceso de integración va a estar conducido por un gobierno compartido 
formado por directivos de la empresa compradora y adquirida así como el estatus de la 
empresa adquirida en dicho proceso. En este caso, el equipo resultante va a ser 
fundamental para promover los flujos de información entre ambas empresas. Otros 
trabajos consideran que el estilo de integración viene determinado por el hecho de que 
los procesos de integración sean o no dominantes. Los procesos de integración 
dominantes son aquellos en los que se impone la forma de hacer las cosas de la empresa 
adquirente, lo que puede tener importantes repercusiones sobre la transferencia y la 
creación de conocimiento en las adquisiciones.
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Por último, consideramos que sería interesante analizar el proceso de integración 
en las adquisiciones para la exploración y la explotación conjuntamente, de manera que 
puedan establecerse relaciones directas entre estos dos constructos que permitan 
plantearlas desde la perspectiva de la ambidiestría. Así, podría darse respuesta a una de 
las cuestiones candentes en la literatura de dirección de empresas: el equilibrio entre la 
exploración y la explotación de conocimiento.
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Valencia, 25 de enero de 2007 
Estimado/a señor/a:
Me dirijo a usted para solicitar su colaboración en el estudio que estoy llevando a cabo sobre 
fusiones y adquisiciones en el marco de mi tesis doctoral dirigida por la Dra. María Iborra Juan. Le 
agradecería que pudiera dedicar un poco de su tiempo a cumplimentar el cuestionario que 
acompaña a esta carta, dada la importancia que esta investigación tiene para mi carrera 
profesional como investigadora.
Para este estudio, se han seleccionado aquellas empresas españolas que participaron en alguna 
adquisición durante el periodo comprendido entre los años 2000 y 2005, ambos inclusive. El 
cuestionario va dirigido, fundamentalmente, a los altos directivos de las empresas compradoras 
y/o adquiridas que participaron en la operación.
Sus datos me permitirán avanzar en la investigación sobre la integración en las adquisiciones, una 
de las etapas más complejas y delicadas en este tipo de operaciones. Se pretende que los 
resultados obtenidos puedan servir a los directivos para afrontar futuras adquisiciones y, para 
que ello sea posible, necesito su colaboración.
La información que usted haga constar en este cuestionario será tratada de forma agregada, de 
manera que le aseguro una completa confidencialidad de los datos que me facilite. El 
cuestionario ha sido identificado, únicamente, con el objeto de poder solicitarle, en caso necesario, 
información adicional y hacer un seguimiento de las respuestas que me permita poderle enviar los 
resultados obtenidos tras el estudio.
Una vez haya respondido el cuestionario solo tiene que remitírmelo usando el sobre franqueado 
que se adjunta.
Si desea alguna aclaración o sugerencia no dude en ponerse en contacto conmigo mediante correo 
electrónico o postal o por vía telefónica.
Aprovecho para agradecerle de manera anticipada su valiosa participación
Fdo. Consuelo Dolz Dolz 
Universitat de Valencia
Facultat d’Economía. Avda. deis Tarongers s/n. 46022 Valencia 
Consuelo.dolz@uv.es -Tel: 96 382 83 16 -Fax: 96 382 83 33
239
240
CUESTIONARIO SOBRE CREACION Y TRANSFERENCIA DE 
CONOCIMIENTO EN LAS FUSIONES Y ADQUISICIONES
Consuelo Dolz 
Facultat d’Economía 
Universitat de Valéncia
Este cuestionario está diseñado para ser respondido por un alto directivo de la empresa 
compradora o adquirida que haya participado en la adquisición. El periodo de estudio comprende 
las adquisiciones efectuadas entre los años 2000 y 2005, ambos inclusive.
Si la empresa compradora ha realizado varias adquisiciones en este periodo, responda basándose 
en la que considere más importante. .
El cuestionario consta de 8 secciones, cada una de las cuales está dividida, a su vez, en distintas 
preguntas. Por favor, lea atentamente cada uno de los enunciados de las preguntas puesto que la 
formulación es diferente.
En la mayoría de las cuestiones se ha de marcar con una cruz la alternativa que mejor refleje 
cada uno de los datos que se solicitan. No obstante, en algunos casos pedimos que nos facilite 
algún dato numérico o que realice alguna aclaración, como ocurre en la sección 1 pregunta 4.
Por favor, marque a qué empresa pertenecía usted antes de la adquisición:
| | COMPRADORA ADQUIRIDA OTRA
SECCIÓN 1. La información que solicitamos a continuación sólo tiene propósitos 
estadísticos. Por favor, facilítenos los siguientes datos:
1. En el caso de haber realizado distintas adquisiciones entre 2000 y 2005 indique, por 
favor, la que va a tomar como referencia para responder este cuestionario.
Nombre de la empresa adquirida
2. Año de la adquisición
□  2000 □ 2 0 0 1  [^ 2 0 0 2  □ 2 0 0 3  ^ 2 0 0 4  □ 2 0 0 5  | | Otro (indicar)
3. La empresa compradora ¿había realizado adquisiciones anteriormente? Q  SI | | NO
En caso afirmativo, las adquisiciones fueron Q  NacionalesQ Internacionales Q  De ambos tipos
4. En el año anterior a la adquisición, la cifra de ventas de la empresa adquirida ¿qué 
porcentaje representaba respecto a la cifra de ventas de la compradora?
□  <5% □  5-25% □  25-50% □  50-75% Q  >75%
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5. Por favor, indique ia siguiente información relativa a las empresas compradora y adquirida:
Empresa
compradora
Empresa
adquirida
El año de fundación de la empresa
El número de trabajadores en el año anterior a la adquisición
Trabajadores Trabajadores
La cifra de ventas en el año anterior a la adquisición
Miles de euros Miles de euros
El número de negocios distintos en que trabajaba en el año 
anterior a la adquisición Negocios distintos Negocios distintos
El negocio principal en el que trabajaba el año anterior a la 
adquisición (descripción o código CNAE)
El porcentaje aproximado de gasto en l+D respecto a la cifra 
de ventas total el año anterior a la adquisición % %
6. Indique, para el año anterior a la adquisición, qué porcentaje de la cifra de ventas de la 
empresa compradora provenía de su negocio principal:
| | Más del 95% Q  Entre el 70-95% Q  Menos del 70%
7. Valore en qué medida han sido importantes los siguientes motivos en esta adquisición:
Nada Poco Algo Bastante Mucho
Compartir las habilidades directivas de la adquirida 1 2 3 4 5
Compartir la tecnología de la adquirida 1 2 3 4 5
Incorporar capital humano de la adquirida 1 2 3 4 5
Compartir la capacidad de generar marcas de la adquirida 1 2 3 4 5
8. ¿Cuándo se inició el proceso de integración tras la firma del acuerdo?
| | En el mes siguiente | | Entre el mes y los 6 meses siguientes | | Después de 6 meses
9. ¿Cuánto ha durado -o está previsto que dure- el proceso de integración?
| | <1mes | 11-6 meses | | 6-12meses | 11-2 años | | >2años
SECCIÓN 2. Las siguientes afirmaciones están pensadas para identificar las estrategias de 
innovación que ha adoptado la empresa combinada resultante tras la adquisición. Si las 
empresas no se han integrado, responda basándose en la empresa compradora.
Por favor, indique su grado de acuerdo con cada una de las siguientes afirmaciones:
Tras la adquisición, la empresa resultante... Nada de 
acuerdo
Poco Algo Mucho Total­
mente
...se ha comprometido a mejorar la calidad y reducir costes 1 2 3 4 5
...examina, constantemente, la satisfacción de sus clientes actuales 1 2 3 4 5
...mejora, continuamente, la fiabilidad de sus productos y servicios 1 2 3 4 5
...adapta su oferta para mantener satisfechos a sus clientes 1 2 3 4 5
...ha incrementado el nivel de automatización de sus operaciones 1 2 3 4 5
...ha profundizado en el estudio de su base actual de clientes 1 2 3 4 5
...basa su éxito en su habilidad para explorar nuevas tecnologías 1 2 3 4 5
... busca nuevas ideas tecnológicas rompiendo con las comúnmente 
aceptadas
1 2 3 4 5
... busca nuevas formas de satisfacer a sus clientes 1 2 3 4 5
...crea productos o servicios innovadores para la empresa 1 2 3 4 5
...se ha lanzado agresivamente a nuevos segmentos de mercado 1 2 3 4 5
...ha buscado enérgicamente nuevos grupos de clientes 1 2 3 4 5
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SECCIÓN 3. En esta sección nos gustaría conocer algunos aspectos de las empresas
compradora y adquirida un año después de la adquisición.
Por favor, indique su grado de acuerdo con las siguientes afirmaciones:■ ■■ v  c j '  w  —  w .  —  w  w w .  —  - - a  —  -
Los directivos de la empresa compradora, el año siguiente a la 
adquisición...
Nada de 
acuerdo
Poco Algo Mucho Total­
mente
...se esforzaron especialmente para contribuir al éxito de la relación 
entre las dos organizaciones
1 2 3 4 5
...incentivaron la cooperación interna entre ambas organizaciones 1 2 3 4 5
...potenciaron la comunicación entre los miembros de las dos 
empresas
1 2 3 4 5
...fomentaron el trabajo en equipo entre ambas organizaciones 1 2 3 4 5
...llevaron a cabo entrevistas y/o conversaciones, al menos una vez 
a la semana, con los responsables de la empresa adquirida
1 2 3 4 5
SECCIÓN 4. En esta sección nos gustaría conocer el grado de formalización de la empresa 
adquirida tras la adquisición.
En qué medida en la empresa adquirida tras la adquisición ... Nada Poco Algo Bastante Mucho
...se ha adoptado el sistema de planificación de la compradora 1 2 3 4 5
...se han adoptado los procedimientos de control financiero y 
presupuestario de la compradora
1 2 3 4 5
...se han adoptado los sistemas de contabilidad y control de gestión 
de la compradora
1 2 3 4 5
...se han establecido una serie de normas o procedimientos a seguir 
para hacer frente a los problemas
1 2 3 4 5
...se han aplicado los procedimientos fijados para la resolución de 
problemas
1 2 3 4 5
...se han nombrado a determinadas personas para hacer frente a 
los problemas
1 2 3 4 5
SECCIÓN 5. En esta sección nos gustaría conocer las características del conocimiento que 
poseía la empresa adquirida antes de la adquisición.
Por favor, indique su grado de acuerdo con cada una de las siguientes afirmaciones:
Antes de la adquisición, en la empresa adquirida ... Nada de 
acuerdo
Poco Algo Mucho Total­
mente
...el conocimiento (saber-hacer, habilidades técnicas y métodos 
para resolver problemas) estaba bien plasmado en documentos 
escritos
1 2 3 4 5
...el conocimiento podía ser adquirido fácilmente a través 
documentos formales y manuales
1 2 3 4 5
...los resultados de las reuniones tenían que estar documentados 1 2 3 4 5
...el conocimiento se compartía, principalmente, mediante 
documentos codificados como manuales.
1 2 3 4 5
...el conocimiento se podía adquirir fácilmente de los expertos y los 
compañeros de trabajo
1 2 3 4 5
...era fácil obtener consejos de los expertos hablando con ellos 1 2 3 4 5
...se usaban conversaciones informales y reuniones para compartir 
conocimiento
1 2 3 4 5
...el conocimiento sólo podía adquirirse mediante las interacciones y 
relaciones de los trabajadores entre sí.
1 2 3 4 5
... era necesario combinar el conocimiento de distintas personas 
para desarrollar el producto o servicio más importante.
1 2 3 4 5
...la necesaria localización conjunta del equipo humano impedía 
dividir las tareas del departamento en el que se encontraban los 
conocimientos clave o estratégicos.
1 2 3 4 5
...la necesaria comunicación diaria, cara a cara, entre el personal, 
impedía dividir entre unidades las tareas del departamento en el que 
se encontraban los conocimientos clave o estratégicos.
1 2 3 4 5
...era necesaria una larga experiencia en las tecnologías de la 
producción y los procesos para conseguir un producto o servicio de 
calidad
1 2 3 4 5
... era necesario que el personal tuviera una larga experiencia en la 
unidad específica en la que trabajaba para conseguir un producto o 
servicio de calidad
1 2 3 4 5
...era necesario el contacto constante entre el personal de distintos 
departamentos para conseguir un producto o servicio de calidad
1 2 3 4 5
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SECCIÓN 6. En esta sección nos gustaría conocer cómo se ha llevado a cabo el proceso de
integración entre ambas empresas tras la adquisición.
Indique hasta qué punto se han integrado las empresas compradora y adquirida
Señale para cada caso cuantos/as han sido 
centralizados/as o unidos/as
Ninguno/a Pocos/as Bastantes Muchos
/as
Todos/as
¿Cuántas políticas? (p.e. producción, marketing, l+D...) 1 2 3 4 5
¿Cuántos sistemas? (p.e. información, planificación, control) 1 2 3 4 5
Por favor, indique cuál de las siguientes medidas adoptó la empresa resultante tras la adquisición 
para cada una de las siguientes políticas y sistemas (sólo una respuesta por política y sistema)____
Respecto a las siguientes 
políticas y sistemas
Se creó uno/a 
nuevo/a
Se adoptó 
el/la de la 
compradora
Se han mantenido las de 
ambas empresas 
independientes
Se adoptó 
el/la de la 
adquirida
Política de Aprovisionamiento 1 2 3 4
Política de Recursos Humanos 1 2 3 4
Política de Producción 1 2 3 4
Política de Marketing 1 2 3 4
Política de l+D 1 2 3 4
Política de Logística 1 2 3 4
Política Financiera 1 2 3 4
Sistemas de Información 1 2 3 4
Sistemas de Planificación 1 2 3 4
Sistemas de Control 1 2 3 4
¿Un año después de la adquisición qué porcentaje de directivos de la empresa adquirida 
provenían de la empresa compradora?
□  o% □ < 1 0 %  □  10-25% □ 2 5 -4 0 %  □ 4 0 -5 0 %  | | >50%
¿ Q u é  porcen ta je  d e  p erso na l de la empresa adquirida 
d e jó  la em presa  el añ o  s ig u ie n te  a la a d q u is ic ió n ?
0% <10% Entre
10-20%
Entre
20-30%
>30%
Directivos 1 2 3 4 5
Empleados (no directivos) 1 2 3 4 5
SECCIÓN 7. En esta sección nos gustaría conocer aspectos relativos al proceso previo a la 
adquisición y a la reacción de los empleados tras la adquisición.
Por favor, indique su grado de acuerdo con cada una de las siguientes 
afirmaciones sobre la adquisición:
Nada de 
acuerdo
Poco Algo Mucho Total­
mente
En el proceso de negociación se han efectuado contactos informales entre el 
personal clave de ambas empresas
1 2 3 4 5
Los empleados de las empresas implicadas han estado al corriente del desarrollo 
del proceso
1 2 3 4 5
Ha sido fruto del empeño de la empresa adquirida por encontrar un socio que le 
ayudara en algunos de sus problemas (p.e. financieros)
1 2 3 4 5
Se ha llevado a cabo con colaboración voluntaria de ambas empresas y de mutuo 
acuerdo
1 2 3 4 5
Ha sido fruto del empeño e interés de la empresa compradora 1 2 3 4 5
Puede calificarse de hostil debido a las diferencias de criterio entre ambas empresas 1 2 3 4 5
Ha sido aceptada por los empleados de la empresa adquirida como algo necesario y 
que vale la pena
1 2 3 4 5
Ha generado mucha fricción entre los empleados de ambas empresas 1 2 3 4 5
La actitud de los empleados de la empresa adquirida ha dificultado el proceso de 
integración
1 2 3 4 5
La atmósfera en la nueva empresa es similar a la de los “buenos viejos tiempos” 1 2 3 4 5
244
SECCIÓN 8. En esta sección nos gustaría conocer cuáles han sido algunos de los
resultados obtenidos tras la adquisición.
Valore el resultado de la adquisición dos años después 
en lo referente a...
Muy
inferior
Algo
inferior
Igual Algo
superior
Muy
superior
...los beneficios 1 2 3 4 5
...la cifra de ventas 1 2 3 4 5
... la cuota de mercado 1 2 3 4 5
MUCHAS GRACIAS POR SU COLABORACIÓN
Si desea recibir los resultados del estudio indique la persona y dirección a la que deben dirigirse:
NOMBRE Y APELLIDOS
DIRECCIÓN: C/ n° C.P.
Localidad e-maii
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Introduction
Mergers and acquisitions as a strategic altemative have had tremendous 
importance in quantitative terms and are still prevalent today due to the numerous 
operations of this type carried out in recent years. Despite their importance, the high 
number of failures in mergers and acquisitions clearly show the complexity involved in 
managing them adequately, the risks they entail and the enormous impact they have on 
the life of the organization. Consequently, we deem it necessary to achieve a deeper 
knowledge and understanding of the aspects related to the integration process in 
mergers and acquisitions.
The rise in competitiveness on a global scale, the speed with which changes 
occur and the ever-increasing complexity of problems have generated a new context. As 
a result, in recent years, firms have begun to become aware of the importance of their 
intemal resources as essential elements for gaining competitive advantage. In particular, 
knowledge has arisen as a differentiating element in firms, i.e. as a strategic resource 
capable of generating a competitive advantage. In the same way, acquisitions have been 
considered as an altemative for the exploration and exploitation of knowledge.
The main objective of this research is to analyze the management of the process 
of integration in mergers and acquisitions from a knowledge-based view, considering 
the exploration and exploitation of knowledge as sources of valué creation. This 
objective has been broken down into three research questions: a) In mergers and 
acquisitions, can valué be created through renewing knowledge or generating new 
knowledge and can it be created through transferring existing knowledge?; b) How do 
coordination mechanisms affect the exploration of knowledge in mergers and 
acquisitions and how do they affect knowledge exploitation? Do they involve different 
integration processes in each case? c) What implications does the nature of knowledge 
have on the integration process when the idea is to explore or exploit knowledge?
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Chapter 1 
Mergers and acquisitions
This chapter begins with a review of the different waves of mergers and 
acquisitions that have taken place in the history of this phenomenon. The diverse 
perspectives from which mergers and acquisitions can be viewed are then presented, 
followed by an analysis of the different reasons that have been seen as a justifícation for 
this type of operation. Lastly, the different stages that make up the global process of 
mergers and acquisitions is described and analyzed.
Although mergers and acquisitions have been addressed from various 
approaches, the arrival of new study perspectives has brought up new questions. 
However, not all of the questions that have arisen have been discussed to the same 
depth and some are even yet to be addressed. This underlines the importance of 
reviewing and analyzing the different approaches that have been used to study this type 
of operations with a view to establishing the general theoretical framework on which to 
base our research.
The reasons that have led firms to opt for this strategic altemative are many and 
varied over time. Understanding the different motives for acquisitions is fundamental 
for successfully facing the different stages of the acquisition process. Consequently, we 
consider it necessary to review and analyze the reasons that might lead a firm to carry 
out this type of operation.
Although the object of this study is focused mainly on the integration process, in 
order to carry out an adequate analysis it is necessary to begin from a perspective of the 
global process and the mutual implications of the process of decision-making and that 
of integration. We will therefore go on to describe the different stages included in the 
global process of mergers and acquisitions and analyze its effect on the success or 
failure of this altemative strategy.
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Chapter 2 
The knowledge-based view and valué 
creation in mergers and acquisitions
2.1. Mergers and acquisitions, the exploitation and exploration 
of knowledge and valué creation
Our objective is to analyze the underlying role of knowledge in mergers and 
acquisitions. Firstly, we look at acquisitions as a way to exploit and explore knowledge. 
Secondly, we consider the exploitation and exploration of knowledge as sources of 
valué creation in acquisitions.
2.1.1. Mergers and acquisitions and the exploration and exploitation 
of knowledge
Knowledge is a strategic resource via which firms can obtain a competitive 
advantage. However, some authors (Grant, 1991; Peteraf, 1993) claim that possessing 
scarce valuable resources that are difficult to copy and cannot be substituted is a basic 
premise for a firm to obtain competitive advantages, but it does not guarantee the firm’s 
capacity to enjoy the profits they generate, which is the ultimate goal of any strategy. 
As a result, Grant (1991, 1996a) adds other conditions that must be present, among 
which we would stress that of possessing resources that are hard to transfer in the 
market. For this reason, on many occasions, firms have to tum to extemal growth in 
order to obtain them. Mergers and acquisitions therefore provide an opportunity to do 
business in a different way with resources that are not available on the market (as in the 
case of knowledge) and to buy and sell sets of resources. Several authors claim that 
mergers and acquisitions correspond to an attempt to gain access to knowledge 
possessed by the acquired firm or partner in the merger and to transfer this knowledge 
to other parts of the company (Kozin and Young, 1994; Leonard-Barton, 1995; 
Bresman, Birkinshaw and Nobel, 1999; Gupta and Roos, 2001).
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Bower (2001) was one of the first to point out the growth in knowledge-based 
acquisitions, often called technological acquisitions. The attention of researchers has 
been drawn towards the analysis of this type of acquisition, which has been the subject 
of several notable contributions (Birkinshaw, Bresman and Hákanson, 2000; Ranft and 
Lord, 2002; Castro and Neira, 2003; Schweizer, 2005; Cloodt, Hagedoom and 
Kranenburg, 2006; Paruchuri, Nerkar and Hambrick, 2006; Puranam, Singh and Zoilo, 
2006). In industries that are innovative and knowledge intensive, highly skilled human 
capital is one of the most sought strategic assets (Ranft and Lord, 2000; Empson, 2001). 
Acquiring firms can often obtain skills and experience from specific groups of technical 
staff and management from the target firm.
Therefore, in order for firms to gain access to new technology and the necessary 
capabilities for maintaining or increasing competitiveness, they can opt to acquire them 
from other firms, before tuming to intemal development or other mechanisms such as 
alliances (Haspeslagh and Jemison, 1991; Huber, 1991; Kozin and Young, 1994). 
Acquisitions can be used to exploit and explore knowledge that contributes to 
improving results in the subsequently formed firm, i.e. to the creation of valué
2.1.2. Knowledge exploitation and valué creation in acquisitions
The creation of valué in acquisitions through the use and transfer of knowledge 
between acquired and acquiring firms has been the objective of numerous acquisitions 
(Porter, 1987; Haspeslagh and Jemison, 1991; Bower, 2001; Ranft and Lord, 2002; 
Zoilo and Singh, 2004). In some cases, firms create valué when one of them improves 
its capabilities by acquiring functional skills that have been transferred from another 
firm in order to become more competitive (Capron, Dussauge and Mitchell, 1998; 
Capron and Mitchell, 1998; Castro and Neira, 2002; Zoilo and Singh, 2004). Cases can 
be found where the acquiring firm frequently applies its knowledge of marketing, 
manufacturing, logistics or knowledge related to planning, control or information 
systems to improve the activities of the acquired firm (Iborra and Dolz, 2005).
On occasions, technological knowledge can also be transferred through 
acquisitions. In fact, obtaining the technology and capabilities owned by acquired firms 
was one of the main reasons for the increase in its relative importance in the waves of 
acquisitions in the previous decade (Ahuja and Katila, 2001; Bower, 2001). As a result, 
several studies have appeared based on the acquisition of new technologies from other
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firms (Hákanson, 1995; Bresman et a l , 1999; Birkinshaw et a l, 2000; Frost, Birkinshaw 
and Ensign, 2002; Castro and Neira, 2003; Schweizer, 2005), the majority of which 
analyze the transfer of technological knowledge between the R+D units of the acquired 
and acquiring firms. Valué creation occurs when technological knowledge is transferred 
from one unit to another. According to Ranft and Lord (2002), knowledge transfer is 
reached when buyers take possession of the technologies and capabilities of a target 
firm and apply them to commercial ends.
Acquisitions can even act as a tool for transferring managerial skills. This occurs 
when a firm can make another become more competitive by improving the range and 
depth of its general managerial skills (Haspeslagh and Jemison, 1991). These 
capabilities go from the wide-reaching skills needed for establishing business 
management and leadership to more analytically oriented ones, such as those necessary 
for strategic and financial planning, control or even human resources management.
At the same time, the local search (Rosenkopf and Nerkar, 2001) allows firms to 
create an increasing number of innovations and thus exploit knowledge. In the case of 
acquisitions, this local search occurs by applying knowledge and know-how from one of 
the firms involved to the other. Moreover, throughout the literature, acquisitions have 
been considered as important options for reorganizing the resources of firms and 
assigning them to more productive uses (Anand and Singh, 1997; Capron et a l, 1998; 
Capron and Mitchell, 1998). Via acquisitions, specific resources possessed by a firm 
can be merged with the resources of another with a view to improving the productivity 
of those combined resources (Haspeslagh and Jemison, 1991; Anand and Singh, 1997). 
Specific knowledge owned by acquired and acquiring firms can therefore be combined 
and applied with the idea of achieving greater efficiency. In order to do so, the 
knowledge to be reassigned must be transferred from the context it is housed in to the 
context that will be used to exploit it, and thus contribute to valué creation.
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Figure 2.1. Acquisition motives and exploitation
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Figure 2.1 shows some of the reasons, described above, why firms carry out 
acquisitions based on the exploitation o f knowledge that lead to valué creation.
We can thus formúlate the following hypothesis:
H l a :  T h e  h i g h e r  t h e  l e v e l  o f  k n o w l e d g e  e x p l o i t a t i o n  i n  t h e  a c q u i s i t i o n ,  t h e  
g r e a t e r  t h e  l e v e l  o f  v a l u é  c r e a t i o n .
2.1.3. Knowledge exploration and valué creation in acquisitions
For a long time, the existence of synergies between acquired and acquiring firms 
has been used as an argument for justifying valué creation in mergers and acquisitions 
(Chaterjee, 1986). According to Bamey (1988, 1991), valué creation for the acquiring 
firm will occur when the synergies between the two firms are due to strategic resources 
(that are unique, valuable and are impossible to copy) and are based on prívate 
information, i.e. that only the acquiring firm possesses the information on the potential 
advantages of such a unión. Acquisitions can therefore be proposed as an altemative for 
changing the way of doing things, for innovating or generating new knowledge, in other 
words for exploring.
However, the exploration of knowledge as a source of valué creation in 
acquisitions has not been studied to any great depth. Although some studies have
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suggested that acquisitions may represent a new form of knowledge generation, little 
material is available on this topic. Vermeulen and Barkema (2001) point out that 
acquisitions can have the generation of knowledge as a strategic objective and not 
merely the exploitation or application of knowledge as previous literature had 
suggested. Vermeulen and Barkema (2001) claim that acquisitions can galvanize 
acquiring firms and contribute to their long-term survival. In the same way, Karim and 
Mitchell (2004) propose that acquisitions can be used to change the limits of a firm and 
improve knowledge generation. Some studies that focus on technological acquisitions 
consider these operations as a source of innovation and, therefore, of improvement in 
the generation of new knowledge (Hitt, Hoskisson and Ireland, 1990; Hitt, Hoskisson, 
Ireland and Harrison, 1991; Paruchuri et al., 2006; Puranam et al., 2006). In these cases, 
the outcome of acquisitions appears to be related to knowledge exploration and not to 
the exploitation of knowledge.
Firms can opt for the search for new information as part of their objective of 
generating new knowledge (Wadhwa and Kotha, 2006). This can be achieved through 
mergers and acquisitions, firstly at the stage of looking for a partner and then at the 
implementation stage. When a firm acquires another, it not only gains access to the 
knowledge created intemally by the acquired firm, but also to a wider extemal field of 
knowledge that includes and uses the acquired firm (Ahuja and Katila, 2001). 
Therefore, acquisitions increase available knowledge bases for the acquiring firm as 
well as their potential to innóvate through the combination of these bases.
From another perspective of exploration, acquisitions can be carried out to 
foment altemative points of view for resolving problems and encourage the critical 
visión of managers in the search for improvements (Birkinshaw and Gibson, 2004). 
After an acquisition, the coexistence of different viewpoints allows for the generation of 
new ways of doing things and the incorporation of new routines in the firms involved 
(Haspeslagh and Jemison, 1991; Iborra and Dolz, 2007).
Figure 2.2 shows the different reasons for acquisitions related to the exploration 
j f  knowledge that lead to valué creation in this type of operations.
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Figure 2.2. Acquisition motives and exploration
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We can therefore propose that:
H lb: The greater the level o f knowledge exploration in the acquisition, the 
greater the level o f valué creation.
Figure 2.3 shows the lines o f causality established in hypotheses H la  and Hlb.
Figure 2.3. The relationship between valué creation and exploration or
exploitation
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Chapter 3 
The integration process in mergers and 
acquisitions for the exploitation and 
exploration of knowledge
This chapter is designed to analyze the integration process in acquisitions for the 
exploitation and exploration of knowledge.
We begin with the premise that different outcomes following an acquisition 
require different integration processes. This implies that the integration process requires 
a contingent framework for planning and implementation (Schweizer, 2005; Cartwright 
and Schoenberg, 2006). As Pablo (1994) points out, the type of integration that is 
chosen and ultimately implemented by managers after an acquisition is critical to the 
outcomes of the resulting firm. Therefore the choice of a particular integration process 
becomes more complex due to the costs that may ensue if the wrong decisión is taken. 
In short, it is a question of finding the right balance for favouring the source of valué 
creation in each case. Thus, the exploration and exploitation of knowledge require 
varying approaches to integration and have different organizational requirements 
(Volberda, 1996; Brown and Eisenhardt, 1998; Lewin, Long and Carroll, 1999; Ancona, 
Goodman, Lawrence and Thusman, 2001; McGrath, 2001; Benner and Thusman, 2002; 
Katila and Ahuja, 2002; Rosenkopf and Almeida, 2003).
Studies hitherto carried out on mergers and acquisitions have focused on 
analyzing a particular coordination mechanism of the integration process where the final 
goal is that of valué creation through knowledge exploitation. (Haspeslagh and Jemison, 
1991; Bresman et al., 1999). However, in this research, we propose a holistic model of 
exploitation that analyzes several coordination mechanisms. In addition, the integration 
process for exploration has not been taken into account in studies on mergers and 
acquisitions. In this study, we analyze the integration process both for exploration and 
for knowledge exploitation in mergers and acquisitions using two models, which, apart
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from analyzing an as yet unanswered research question, allow us to compare the 
integration processes in both cases
This research has been carried out taking into consideration that the decisions 
relating to the integration process correspond to the acquiring firm and that the outcome 
in terms of exploitation and exploration occurs in the resulting firm following the 
acquisition.
3.1. Coordination mechanisms in mergers and acquisitions 
and the exploitation and exploration of knowledge
Mergers and acquisitions begin to bear fruit añer the integration process. 
According to Haspeslagh and Jemison (1991), it implies an adaptive process of 
interaction that occurs when firms are joined together in an atmosphere that is 
conducive to the transfer of capabilities. It thus depends on the ability of both 
organizations to understand the other’ s organizational context and to create the 
necessary atmosphere for them to relate and internet in order to reach their objectives, 
whether it be a question of knowledge transfer or its creation. Under these conditions, 
coordination between both firms will be fundamental in achieving the right context. In 
this study, we take a look at the main coordination mechanisms that appear in the 
literature on organizational design; centralization, formalization and socialization. This 
approach is in line with that proposed by Calori, Lubatkin and Very (1994, 1996).
3.1.1. Coordination mechanisms and knowledge exploitation in 
acquisitions
In this section, we will examine the role of centralization, formalization, and 
socialization in the process of integration in acquisitions when the objective is to exploit 
knowledge.
3.1.1.1. Centralization and knowledge exploitation in acquisitions
Centralization and decentralization are two extremes of a continuum that refers 
to the place where the power of decisión is located in an organization. One pioneering
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study in the definition of centralization was that of Pugh, Hickson, Hinings and Tumer 
(1968), who regarded centralization as one of the dimensions that make up 
organizational structure. According to these authors, centralization has to do with the 
concentration of authority in decision-making that affect the organization (Pugh et al., 
1968: 76). They therefore identify the hierarchical level at which a decisión should be 
authorized.
For Mintzberg (1979), centralization is the most exact mechanism for decision- 
making in an organization, and, in this sense, cases where the power to make decisions 
is delegated must be justified. Decentralization is justifíed by the need for flexibility and 
the ability to react on the part of units when faced with changes in their working 
environment and the need to stimulate creativity and motivation of particular members 
of the organization.
The level of centralization has also been associated with some positive aspects. 
Centralization has been recommended for questions such as the reconfiguration of 
resources (Capron and Mitchell, 1998) or the transfer of knowledge (Haspeslagh and 
Jemison, 1991; Ranft and Lord, 2002; Puranam, Singh y Zoilo, 2003; Paruchuri et al., 
2006). Centralization is thus considered to be positive for the transfer of capabilities 
between the acquired and acquiring firms.
In the field of mergers and acquisitions, several studies exist that analyze the 
role of centralization. Calori et a l, (1994, 1996) consider centralization as one of the 
dimensions that allows for the description of post-acquisition integration. They see it as 
the sharing out of the power to make decisions between the acquiring and acquired firm 
and the transfer of managers to the acquired firm which shifts decision-making power 
over to the buyer. They also use the temí autonomy as a synonym of decentralization, 
i.e. the separation of decision-making power between the acquired and acquiring firms 
in such a way that the latter has the freedom to make decisions.
In the post-acquisition integration process, centralization is the coordination 
mechanism that has hitherto received the greatest attention from researchers, being the 
most strategic and least reversible. It implies a formal choice on design between 
preservation and absorption and thus this decisión should precede that of any other 
coordination mechanism (Puranam et a l, 2006).
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With regard to the role of centralization in knowledge exploitation, knowledge 
transfer requires individuáis to share the knowledge they possess. Applying the 
argument put forward by Ghosal and Bartlett (1988) in their study on the context of 
multi-national firms, in order to exploit innovations, it is necessary to centralize, as 
autonomy does not allow for knowledge transfer.
The existence of a certain degree of centralization makes it possible to lead the 
process towards some common objectives aimed at inducing acquired and acquiring 
firms to share knowledge. If both firms are managed autonomously and independently, 
they run the risk of isolating their knowledge, thereby hindering transfer and leaming 
due to the boundaries that hamper the flow of knowledge.
Birkinshaw et al. (2002), State that an essential aspect in the post-acquisition 
integration process lies in the integration of tasks that make valué creation possible, 
measured in terms of the transfer of capabilities. The integration of tasks requires 
managerial actions related to the combination and elimination of operations and, 
therefore, with coordination through centralization. Along the same lines, Puranam et 
a l,  (2006) claim that acquiring firms should intégrate acquired firms in order to exploit 
their capabilities and technology in a coordinated way. Siggelkow and Levinthal (2003) 
State that refinement and exploitation are achieved through centralization.
We can therefore propose that:
H2a: The greater the level o f  centralization in acquisitions, the greater the level 
o f knowledge exploitation.
3.1.1.2. Formalization and exploitation of knowledge in acquisitions
According to Pugh et al., (1968), formalization refers to the degree to which 
rules, procedures, instructions and communication are set down in written documents.
For Mintzberg (1979), formalization allows for the behaviour of an 
organization’s members to be managed indirectly and is based on procedures and rules 
with a view to channelling and supervising in activities. An organization’s tasks and 
work flows can thus be controlled and can even predict and control the behaviour of 
members, thereby avoiding any arbitrariness.
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Within the framework of mergers and acquisitions, very little research includes 
the study of formalization. Those that have done so have analyzed formalization as a 
formal control system of the post-acquisition integration process. Shrisvastava (1986) 
considers formalization to be the comerstone of one of the three areas of integration he 
proposes; that of the integration of procedures. From this perspective, formalization 
contributes to increasing the level of integration between the firms involved by 
combining the systems and procedures of the merged firms at an operative level, in 
management control and in strategic planning. The objective of such integration is to 
homogenize and standardize the working procedures of the acquired and acquiring firms 
in order to facilitate communication, improve productivity and reduce the cost of 
Processing information.
Ranft and Lord (2002) claim that differences in systems and practices can lead to 
dysfimctional conflicts between the acquired and acquiring firms and employees from 
both sides may not be productive when they work together due to the different norms 
and procedures (Jemison and Sitkin, 1986; Nahavandi and Malekzadeh, 1988; 
Chatteijee, Lubatkin, Schweizer and Weber, 1992). Papadakis (2005) claims that greater 
formalization of the process of decision-making in the acquired firm allows a more 
successful implementation of the merger or acquisition, due to a reduction in ambiguity 
and uncertainty. According to Calori et al., (1994), formalization is an attempt to 
indirectly control the behaviour of the firm’s members through procedures and 
documents with a view to limiting their discretional powers and directing their 
activities.
Taking the study by Ghoshal and Nohria (1989) on multinational firms and that 
of Calori, Lubatkin and Very (1994) as references, we see formalization as a mechanism 
that restricts the ffeedom of action both of the acquiring firm and the acquired one due 
to the fact that it reduces part of their relations to the application of a series of 
regulations.
Knowledge exploitation in an acquisition requires a mutual approximation of the 
acquired and acquiring firms. Formalization allows the work procedures of both firms to 
become homogeneous and standardized (Shrisvastava, 1986). This process of 
homogeneity and the establishment of norms bring the firms members closer together as 
they are all subject to the same standards, which in tum enables knowledge transfer. By 
establishing and specifying behaviour guidelines, the employees of the buyer and
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acquired organizations have a previous knowledge of what is expected of them and this 
may reduce uncertainty and promote stability, fundamental characteristics for enabling 
knowledge exploitation (Ranft and Lord, 2002)
We therefore propose that:
H3a: The greater the level o f formalization in the acquisition, the greater the 
level o f  knowledge exploitation.
3.1.1.3. Socialization and knowledge exploitation in acquisitions
Socialization is a means of management by which individuáis intemalize a set of 
beliefs or behaviour expectations; it is fundamentally based on informal communication 
(Edstróm and Galbraith, 1977; Ouchi, 1980) and on personal involvement (Shrivastava, 
1986). In the case of acquisitions, each of the firms possesses a different culture, valué 
system and different beliefs shared by those from one firm, as well as a series of their 
own socialization mechanisms. After an acquisition, firms lack common socialization 
mechanisms that allow them to interact and share their experience. These socialization 
mechanisms are those that can generate a new social context from which the expected 
valué of the acquisition can be drawn.
The use of socialization as a coordination mechanism between the acquired and 
acquiring firm implies a certain level of social integration between the members of both 
firms. This level depends on the amount of formal communication with respect to the 
informal one, as well as on the frequency and richness of such a communication 
between firms (Calori et al., 1996; Bresman et al., 1999; Birkinshaw et al, 2000; Ranft 
and Lord, 2002; Graebner, 2004).
Calori et al., (1996) measure socialization processes used by the acquiring firm 
in terms of attempts at communication and personal involvement. When we talk about 
communication, we refer to the degree to which information is exchanged between the 
acquired and acquiring firms. Communication is a fundamental dimensión of the 
implementation of acquisitions (Ranft and Lord, 2002). In fact some authors such as 
Papadakis (2005) found that the existence of a communication program in the firm is
264
Summary and Conclusions
one of the factors that has the greatest effect on the success of implementation in 
mergers and acquisitions. Communication plays a signifícant role as a means of 
reducing uncertainty and for creating what Ranft and Lord (2002) called “shared 
understanding” with the acquired firm, creating a more favourable climate and helping 
to protect valuable and potentially fragüe knowledge (Von Krog, 1998). Therefore, 
communication facilitates coordination for managers and it serves as a basis for the 
crossover of knowledge and for activities between both firms by creating trust between 
key personnel and developing a feeling of a shared goal. Communication becomes a 
fundamental variable, particularly if we bear in mind that knowledge exists in 
individuáis, routines and organizational culture. Studies on acquisitions have discussed 
different forms of communication: the creation of teams with managers from the buyer 
and the acquired firm, frequent face-to-face meetings between staff from both firms and 
frequent visits from managers from the acquiring firm to the installations it has bought, 
as well as interviews and informal conversations.
Aside from attempts at communication, the socialization process can also be 
accompanied by personal involvement. The efficiency of communication processes (the 
quality of the atmosphere and the communication that takes place in the acquisition) is 
related to the expected commitment and employee identification with the firm, which 
can lead to greater motivation among the employees of the acquired firm (Bartels, 
Douwes, De Jong and Pruyn, 2006; Van Dick, Ullrich and Tissington, 2006). In this 
sense, Haspeslagh and Jemison (1991) claim that the involvement of implementers is an 
essential element for achieving a conducive climate that enables the transfer of 
capabilities.
Kogut and Zander (1993) consider firms as social communities that are 
specialized in the intemal transfer of knowledge, in so far as, in social communities, 
individuáis relate to each other, interact and communicate. In the case of mergers and 
acquisitions, knowledge transfer takes place both within and between the firms involved 
and this interaction and communication are key parts of this process. After the 
acquisition, rich, fluid communication is fundamental for promoting trust and for 
generating common understanding (and therefore retaining key staff) and for 
transferring knowledge within the structural limits created by the acquisition.
Miller, Zhao and Calantone (2006) stress the fact that personal interaction in 
organizations is critical for knowledge transfer. Studies on technological acquisitions
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relate the frequency, richness and personal nature of communication with the creation of 
a social context and with knowledge transfer in acquisitions (Hákanson, 1995; Bresman 
et al., 1999; Birkinshaw et al., 2000; Castro and Neira, 2003). It can be concluded from 
the outcomes of these studies that the creation of a new social context, necessary for the 
exploitation of knowledge, is associated with the richness and frequency of informal 
and formal communication between the buyer and the acquired firm.
We therefore propose that:
H4a: The greater the level o f socialization in the acquisition, the greater the 
level o f knowledge exploitation.
Figure 3.1. The integration model for knowledge exploitation
H2a
Centralization
H1aH3a
VALUE
CREATIONFormalization EXPLOITATION
H4a
Socialization
We therefore propose that knowledge exploitation between the acquired and 
acquiring firm is related to the level of centralization, formalization and socialization and 
thus with the level of integration of the firms involved. Figure 3.1 shows the different 
hypotheses proposed on the exploitation of knowledge in mergers and acquisitions. 
From this first model of integration, it can be seen that knowledge exploitation in
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acquisitions is accompanied by a high integration level between the buyer and the 
acquired firm, which is the result of a high level of centralization, a high level of 
formalization and a high level of socialization.
3.1.2. Coordination mechanisms and knowledge exploration in 
acquisitions
Knowledge exploration in acquisitions has not been globally related to the level 
of integration, as there have been few studies on this topic. Consequently, in this 
section, we will analyze the role of centralization, formalization and socialization in the 
integration process of acquisitions when attempting to explore knowledge.
3.1.2.1. Centralization and knowledge exploration in acquisitions
As mentioned earlier, Mintzberg (1979) claims that decentralization is more 
appropriate when the idea is to stimulate the creativity of certain members of the 
organization, which, in our study, is determined by the generation of new knowledge, 
i.e. knowledge exploration. Along the same lines, but in the context of multinational 
firms, Ghosal and Bartlett (1988) find that high levels of local autonomy facilitate the 
creation of innovations on the part of subsidiary companies, i.e. that decentralization 
enables and promotes knowledge exploration.
In the case of acquisitions, centralization implies a series of changes that may 
alter the organizational routines of the acquired firm, and in this way, destroy its 
capacity to innóvate (Ranft and Lord, 2002, Benner and Thusman, 2003). Similarly, 
Haspeslagh and Jemison (1991) and Puranam et a l , (2006) claim that acquiring firms 
should preserve the organizational autonomy of acquired firms to avoid interrupting 
their capacity to continué to explore. Siggelkow and Levinthal (2003), also state that 
decentralization allows the firm to look for new Solutions that centralization would 
hinder.
We therefore propose that:
H2b: The greater the level o f  centralization in the acquisition, the lower the 
level o f  knowledge exploration.
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3.1.2.2. Formalization and knowledge exploration in acquisitions
Coff (1999b) States that less applied norms can be expected in contexts where 
knowledge is not based on routines, such as in the case of scientists dedicated to 
research or innovation, as these tasks are idiosyncratic. When the acquired firm is 
integrated into the buyer’s operations following an acquisition, this normally involves 
adopting the procedures and rules of the buyer, or occasionally can mean a hybrid 
approach (Haspeslagh and Jemison, 1991). Imposing new procedures alters the context 
of knowledge creation. In their study of the implications of integration on inventors in 
acquired firms, Paruchuri et a l (2006) claim that changes involving new procedures and 
norms disrupts inventors by eliminating familiar support systems and substituting them 
with new, unknown ones. The outcome of this disruption is a loss in productivity of the 
scientists from the acquired firms.
The inflexibility imposed by formalization hinders the generation of new ideas, 
bringing innovation to a standstill. Exploration involves breaking rules, getting away 
from common practices and thus, formalization is not compatible with exploration. It is 
precisely the ambiguity and uncertainty normally generated after an acquisition that can 
lead to a process of search or change.
We therefore propose that:
H3b: The greater the level o f formalization in the acquisition, the lower the level 
o f knowledge exploration.
3.1.2.3. Socialization and knowledge exploration in acquisitions
Socialization is a fundamental process for sharing experiences that contribute to 
knowledge creation. Nonaka (1994) pointed out the relevance of culture or shared valué 
codes in the process of the generation of new knowledge. Therefore, the creation of a 
new social context is a determining factor for the creation of new knowledge in 
acquisitions. The idea of exploration in acquisitions needs the members of both firms to 
share their experience, valúes and thoughts.
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Visits, meetings and frequent contact between members of the acquired and 
acquiring firms help to eliminate negative emotion that may arise from the acquisition 
in employees from the acquired firm and may affect their productivity and creativity 
(Graebner, 2004). Communication is essential for enabling the flow of knowledge and 
the integration of technologies and capabilities of both firms, particularly in cases where 
the autonomous functioning of the acquired firm has been maintained after the 
acquisition (Ranft and Lord, 2002). In our model for exploring knowledge in 
acquisitions, we propose a high level of autonomy in the acquired firm, which means 
that, in order for the generation of new knowledge to become a reality in both firms, 
socialization will play a vital role. Through different socialization mechanisms, 
managers from the acquiring firm can enable coordination between the acquired and 
acquiring firms at the same time as endowing the acquired firm with autonomy, all of 
which is necessary for encouraging exploration.
We therefore propose that:
H4b: The greater the level o f  socialization in the acquisition, the greater the 
level o f knowledge exploration.
Figure 3.2 represents the model proposed in this study of the relations between 
the coordination mechanisms and knowledge exploration in mergers and acquisitions. 
From this second integration model, it can be seen that knowledge exploration in 
acquisitions is associated with a much lower level of integration than that required in 
the case of knowledge exploitation, which is characterized by low levels of 
centralization, scarce formalization and a high level of socialization.
If we consider, as do Calori et a l , (1994), that the integration level is determined 
by the degree of centralization, the level of formalization and the intensity of 
socialization, we can conclude that our proposal argües that, after an acquisition, a 
higher level of integration requires even more need for exploitation than for exploration. 
In other words, high levels of integration enable knowledge exploitation in acquisitions 
but imply an obstacle for knowledge exploration, which requires lower levels of 
integration and, most relevant, different integration mechanisms.
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Figure 3.2. The integration model for knowledge exploration
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3.2. The nature of knowledge as a moderator in the relation 
between coordination mechanisms and the exploitation 
and exploration of knowledge
The process of integration in acquisitions is affected by the type of knowledge 
that predominates in the firm that has been acquired. Due to its characteristics, in this 
study, we focus on the tacit and socially complex nature of knowledge.
We analyze the implications of the tacit or socially complex nature of 
knowledge on the relation between coordination mechanisms and the exploration and 
exploitation of knowledge in the acquisition implementation process. However, in this 
case, the analysis is limited to centralization and socialization.
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3.2.1. Implications of the tacit nature of knowledge
Several studies show the difficulty and cost generated by the transfer of tacit 
knowledge (Teece, 1977, Szulanski, 1996). The more tacit a firm’s knowledge is, the 
more difficult it will be to replícate or imítate. Zander and Kogut (1995) found that 
complex knowledge, which is hard to observe and to communicate (tacit knowledge) is 
more costly to transfer. Leonard and Sensiper (1998) argüe that sharing tacit knowledge 
requires dedicating time to personal contact.
With regard to acquisitions, Schweizer (2005) found in his study that the transfer 
of knowledge (what is known and appears to be explicit) happens more easily between 
the acquired and acquiring fírms but the same is not true for know-how (implicit 
knowledge in individuáis) due to its complexity and the difficulty entailed in 
transferring it.
Hambrick and Cannella (1993) propose that, when knowledge is of a tacit or 
implicit nature, it will be more sensitive and may deteriórate more easily during the 
transfer process. In this case, they consider that it is convenient to maintain the level of 
autonomy of the fírms for a period of time with a view to preserving critical resources 
and capabilities. Autonomy contributes to reducing the likelihood of conflict between 
the two fírms but hinders leaming and the transfer of knowledge between them. On the 
other hand, centralization allows for the cióse coordination of both forms and 
encourages the exploitation of tacit knowledge.
It can thus be expected that the relation between the level of centralization and 
knowledge exploitation will be conditioned by the type of knowledge possessed by the 
acquired firm. In this sense, the relation between centralization and knowledge 
exploitation will be stronger when knowledge is of a more tacit nature.
We therefore propose that:
H5a: The relation between the degree o f  centralization and knowledge 
exploitation is positively moderated by the tacit nature o f  knowledge.
Given that tacit knowledge is present in individuáis, in order for it to flow 
between them it is necessary for individuáis to internet so that it can be transferred from
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one to another. According to Nonaka (1994), the chief way of transferring knowledge 
consists of a cióse habitual interaction between the individuáis that possess it. 
Therefore, it is fundamental to encourage socialization within the firm so that tacit 
knowledge can come to light when individuáis relate with each other and this 
knowledge becomes more explicit, enabling its dissemination throughout the 
organization. Along the same lines, Ranñ and Lord (2002) propose that, during the 
implementation of the acquisition, rich and frequent communication enables knowledge 
exploitation (the transfer of knowledge and capabilities) by increasing the exchange of 
tacit knowledge. Similarly, and in the context of acquisitions, Subramaniam and 
Venkataraman (2001), argüe that the best, and perhaps only way of assimilating 
unarticulated knowledge that is found in human capital is the use of rich communication 
mechanisms. Tacit knowledge can only be transferred through shared experiences and 
leaming. Face-to-face exchange and communication between members of the acquired 
and acquiring fírms may help to clarify confusing or nuclear aspects, or to exchange 
impressions, to pose questions and make interpretations more objective (Teece, 1998).
Our model proposes that the level of exploitation or knowledge transfer 
following an acquisition is positively related to the degree of socialization between the 
acquired and acquiring fírms. However, this relation is more intense when the 
knowledge that resides in the acquired firm is of a highly tacit nature.
We therefore propose that:
H6a: The relation between the degree o f  socialization and knowledge 
exploitation is positively moderated by the tacit nature o f  knowledge.
Some studies relate tacit knowledge to knowledge exploration. Subramaniam 
and Venkataraman (2001) claim that tacit knowledge is an important aspect in the 
creation of new knowledge and it is a strong driver of innovation. Along these lines, 
some studies consider that the key to knowledge creation lies in the mobilization and 
conversión of tacit knowledge (Nonaka, 1994; Nonaka and Takeuchi, 1995; Madhavan 
and Grover, 1998). Leonard and Sensiper (1998) analyze the role that tacit knowledge 
plays in an innovation group and claim that new knowledge is generated as a
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consequence of different individual approaches and tacit knowledge bases possessed by 
individuáis.
In the context of acquisitions, the literature on knowledge exploration coincides 
on the problems that the integration process may cause for generating new knowledge 
after the acquisition. Hitt et a l (1991) found that the intensity of implementation of an 
acquisition is negatively related to the levels of innovation in acquired fírms. However, 
tacit knowledge has not been taken into account in studies on knowledge exploration in 
acquisitions. When the target of the acquisition is knowledge exploration, the fact that 
the acquired fírm’s knowledge base has a high tacit component implies that 
centralization between the acquired and acquiring fírms can become an important 
inhibiter of knowledge creation. In other words, autonomy should be given to the 
acquired firm to provide it with the necessary degree of freedom to be Creative and 
respond to technological and market opportunities that may arise. Autonomy contributes 
to reducing the likelihood of conflict between both firms by allowing greater freedom of 
action to the acquired firm and it also contributes to protecting the resources based on 
tacit knowledge, which are fundamental for knowledge exploration.
Therefore, the more tacit the nature of knowledge, the more need there is to 
maintain high levels of autonomy between the acquired and acquiring firm to promote 
knowledge exploration; the greater the amount of tacit knowledge, the lower the level of 
centralization should be in order to explore knowledge.
We therefore propose that:
H5b: The relation between the degree o f  centralization and knowledge
exploration is positively moderated by the tacit nature o f  knowledge.
The generation of new knowledge requires minimum levels of centralization 
between the acquired and acquiring firms when the knowledge possessed by the 
acquired firm is particularly tacit. However, knowledge exploration after an acquisition 
makes some type of interaction necessary between the members of the acquired firm 
that possess this knowledge and members of the acquiring firm that will particípate in 
the generation of new knowledge. The tacit nature of knowledge implies that it exists in 
a different way in each individual and knowledge exploration needs a particular social
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context in order for it to take place. So, informal interaction between members of both 
firms, through rich periodical communication, or through visits and meetings will 
become even more necessary (Birkinshaw et a l, 1999). Corning together and the trust 
thereby created will contribute enormously to the mobilization of tacit knowledge, and 
the consequent knowledge exploration.
As a result, the relation between the degree of socialization between the acquired 
and acquiring firms and the level of knowledge exploration after the acquisition will be 
more intense when the knowledge that resides in the acquired firm is of a notably tacit 
nature.
We therefore propose that:
H6b: The relation between the degree o f  socialization and knowledge 
exploration is positively moderated by the tacit nature o f knowledge.
3.2.2. Implications of socially complex knowledge
Although socially complex knowledge has not received the same amount of 
attention írom the management literature as tacit knowledge, all the studies on this topic 
appear to coincide on the difficulty involved in transferring it and even delimiting it 
(Winter, 1987; Reed and DeFillippi, 1990; King and Zeithaml, 2001; Birkinshaw et al, 
2002).
A firm may be motivated to acquire another due to its socially complex or 
idiosyncratic knowledge, but this fact suggests that this knowledge might be destroyed 
after the acquisition. Therefore, in cases where knowledge-based resources are 
contained not only in specific employees but also in their relations, there is a risk that 
some of these employees may abandon the acquired firm before or immediately after an 
acquisition (Coff, 1999a; Ranft and Lord, 2000; Empson, 2001). However, in order to 
achieve valué from acquired knowledge-based resources, the integration of new 
knowledge is required (Larsson and Finkelstein, 1999).
Hambrick and Cannella (1993) claim that the deeper the knowledge is rooted in 
groups of individuáis and in the organizational culture of the acquired firm, the more 
sensitive it will be and the easier it will deteriórate during the transfer process. They
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believe it is necessary for the acquired firm to enjoy a high degree of autonomy with a 
view to conserving the specific knowledge it possesses. However, if both firms are 
managed autonomously and independently, they run the risk of creating two islands of 
knowledge, which would form a barrier that hinders knowledge transfer by inhibiting 
the flow of information (Garvin, 1993). Ranft and Lord (2002) claim that autonomy 
impedes the transfer óf technologies and capabilities from the acquired firm that are 
based on socially complex knowledge. Conversely, the functioning of both firms can be 
closely coordinated through centralization and knowledge exploitation is thus 
encouraged. The more socially complex the nature of this knowledge, the greater the 
impact will be of centralization on the transfer of knowledge.
We therefore propose that:
H7a: The relation between the degree o f  centralization and knowledge 
exploitation is positively moderated by the socially complex nature o f  
knowledge.
The main way of transferring socially complex knowledge consists of cióse, 
habitual interaction between the individuáis that form a part of the system or social 
context where the knowledge is located. Socially complex knowledge can only be 
transferred through shared experience and leaming to be able to overeóme the barriers 
typical of this type of knowledge. Given the fact that it is not transparent, it generates a 
high degree of uncertainty that can be reduced through face-to-face communication 
between the members of both firms. Intense communication allows individuáis to 
create strong links and to share their beliefs and experiences, as well as to transfer 
socially complex knowledge more effectively (Ranft and Lord, 2002). Communication 
between the members of both firms is fundamental in the sense that it contributes to 
generating a climate of trust that enables the transfer of knowledge embedded in the 
system (Castro and Neira, 2003). It can thus be gleaned that the degree of socialization 
between the acquired and acquiring firms and the level of knowledge exploitation 
following the acquisition is intensified when the nature of the knowledge possessed by 
the acquired firm is more socially complex.
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We therefore propose that:
H8a: The relation between the degree o f  socialization and knowledge 
exploitation is positively moderated by the socially complex nature o f  
knowledge.
The more embedded knowledge is in groups of individuáis and in the 
organizational culture of the acquired firm, the more sensitive it will be and the easier it 
will deteriórate during the process of integration, particularly if a high level of 
centralization is adopted. According to Graebner (2004), in those acquisitions in which 
the aim is the exploration of socially complex knowledge, it is likely that they will fall 
into the typology of symbiotics. A key recommendation for their management is to 
delay the process of integration, providing an opportunity for mutual leaming and 
establishing trust between the two organizations before integration occurs, which 
implies maintaining autonomy fírst and then going on to centralize. Paruchuri et al. 
(2006) found that centralization was extremely harmful for a group of inventors in an 
acquired firm where knowledge was deeply embedded, and thus less centralization and 
a higher level of autonomy would have been fundamental in avoiding such a situation.
Thus, the negative relation between the degree of centralization between the 
acquired and acquiring firms and the level of knowledge exploration following the 
acquisition will be intensified when the knowledge possessed by the acquired firm is of 
a highly socially complex nature.
We therefore propose that:
H7b: The relation between the degree o f  centralization and knowledge 
exploration is positively moderated by the socially complex nature o f knowledge.
In their study of new product development, Madhavan and Grover (1998) point 
out that teams charged with this task (in which knowledge is embedded) are involved in 
the creation of knowledge. These authors propose that trust in the orientation of teams
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and rich personal interaction are important variables in the process of creating efficient 
and effective new knowledge. In the context of mergers and acquisitions, and in line 
with the ideas mentioned previously, socialization constitutes a fundamental tool for 
bringing group members from the acquired firm, where socially complex knowledge is 
located, closer to members of the acquiring firm so that they can contribute to 
knowledge exploration. Thus through communication and personal contact, new 
knowledge can be generated without detriment to the knowledge embedded in each 
group.
Therefore, the relation between the degree of socialization between the acquired 
and acquiring firms and the level of knowledge exploration will be stronger when the 
knowledge possessed by the acquired firm has a highly socially complex nature.
We therefore propose that:
H8b: The relation between the degree o f  socialization and knowledge 
exploration is positively moderated by the socially complex nature o f knowledge
Figure 3.3. The nature of knowledge as a moderator of coordination mechanisms
and exploitation
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Figure 3.3 shows the proposed effects of the tacit and socially complex nature of 
knowledge in the acquired firm on the relations between centralization and exploitation 
and between socialization and knowledge exploitation in acquisitions.
Figure 3.4 shows the proposed effects of the tacit and socially complex nature of 
knowledge in the acquired firm on the relations between centralization and exploration 
and between socialization and knowledge exploration in acquisitions
Figure 3.4. The nature of knowledge as a moderator of coordination mechanisms
and exploration
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Chapter 4
Research Methodology
The main aim of this chapter is to present the research methodology used for this 
study. To do this, the chapter has been structured into two parts. In the first part, we 
present the design of the investigation, which contains: a) the process of creating the 
questionnaire, b) the definition o f the variables in the study, c) the process of data 
gathering and d) how the sample was obtained and its description. In the second part, 
we describe the methodological basis of the technique used in this study for verifying 
the hypotheses -Partial Least Square (PLS).
Table 4.1. Variables: Exploration, exploitation and valué creation
Factor Concept Indicator Description Source
F1 Exploration EXPLR1 S u ccess  based  on the ab ility  for exp lore  
n e w  k n o w led g e
E X P L R
E X P L R 2 T o  look  for n ew  tech n o lo g ica l ideas 
ou tsid e  the firm ’s norm al am bit
B enner and  
T husm an (2 0 0 3 )
H e and W ong  
(2 0 0 4 )
E X P L R 3 T o  lo o k  for new  w a y s that sa tisfy  c lien ts  
n eeds
E X P L R 4 T o create innovative produets or Services
E X P L R 5 T o  launch a g g ress iv e ly  into n ew  m arket 
seg m en ts
Lubatkin et al. 
(2 0 0 6 )
E X P L R 6 T o  look  for n ew  groups o f  c lien ts
F2 E xploitation E X P L T  1 T o  com p rom ise  quality  im provem ent and  
co st reduction
E X P L T
E X P L T 2 T o  constan tly  exam in e c lien ts satisfaction
E X P L T 3 T o  constantly  im prove product and 
Service reliab ility
B enner and  
T husm an (2 0 0 3 )
E X P L T 4 T o  adapt the offer  to  m aintain satisfied  
c lien ts
H e and W on g  
(2 0 0 4 )
E X P L T 5 T o  increase the autom ation lev e l o f  
operations
Lubatkin et al. 
(2 0 0 6 )
E X P L T 6 T o  broaden the current c lien t base
F3 V alué
creation
VC1 P rofits after acqu isition C alori et al. 
(1 9 9 4 )
Gupta and
G ovindarajan
(1 9 8 9 )
V C 2 S a le s after acqu isition
V C V C 3 M arket share after acqu isition
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In tables 4.1, 4.2 and 4.3, each of the variables in our study is detailed and 
shown in a graph with its corresponding indicators. The origin o f the scales used in each 
case is also specified.
Table 4.2.Variables: centralization, formalization and socialization
Factor Concept Indicator Description Source
F4 C entralization CEN T1 P o lic ie s  o f  both  firm s are cen tralized Z o ilo  and S ingh  
(2 0 0 4 )
Iborra and D o lz  
(2 0 0 6 )
C E N T
C E N T 2 S ystem s o f  both  firm s are centralized
F5 F orm alization FORM 1 A d option  o f  acquiring firm  p lanning  
system
FORM
FO R M 2 A d option  o f  acquiring firm  budgetary and 
financial control procedures
C alori et al. 
(1 9 9 4 ; 1 9 96)
FO R M 3 A d option  o f  acquiring firm  accou nting  
sy stem s and m anagem en t control
P apadakis (2 0 0 5 )
FO R M 4 T o estab lish  ru les or procedures to face up 
to the problem s
FO R M 5 A p plication  o f  procedures to so lv e  
problem s
FORMÓ A ppointm ent p eo p le  to face up to  
problem s
F6
SOC
Socia liza tion SO C1 A cqu iring  m a n agers’ personal effort to 
contribute to  a su cc e ssfu l relationsh ip  
betw een  both firm s
G oshal and  
Bartlett (1 9 8 8 )
SO C 2 T o m otívate in tem al cooperation  b etw een  
both firm s
C alori et al. 
(1 9 9 4 ; 1 9 96)
SO C 3 T o prom ote co m m u n ication  b etw een  the 
em p lo y ees o f  both firm s
SO C 4 T o encourage team  w ork  betw een  both  
firm s
SO C 5 In terview s or conversa tion s at least tw ice  
a w eek  w ith  acquired  m anagers
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Table 4.3. Variables: tacit knowledge and socially complex knowledge
Factor Concept Indicator Description Source
F 7 T acit
k n o w led g e
TK1 K n o w led g e  can be acquired  ea sily  from  
experts and co-w ork ers
T K
T K 2 E asy a ccess to  fa ce -to -fa ce  advice  from  
experts
Subram anian
and
T K 3 Inform al d ia lo g u es and m eetin gs are used  for 
k n o w led g e  sharing
V enkatram an
(2 0 0 1 )
T K 4 K n o w led g e  is acquired b y  on e-to -o n e  
m entoring.
C hoi and L ee  
(2 0 0 3 )
F8
SC K
S o cia lly
co m p lex
k n ow led ge
SCK1 T o d evelop  the m ost im portant product or 
serv ice, the k n o w led g e  o f  d ifferent p eo p le  
need  to be com bined
SC K 2 T he tasks o f  departm ents w ith  key  
kn o w led g e  cannot be  d iv id ed  sin ce  all team s  
m ust be kept in one loca tion
B irk inshaw  et al. 
(2 0 0 2 )
SC K 3 T he tasks o f  departm ents w ith  k ey  
kn o w led g e  cannot be d iv id ed  b etw een  units 
sin ce  the tasks dem and daily , fa ce-to -fa ce  
com m u nication  b etw een  personnel
SC K 4 T o obtain satisfactory product quality, there 
is a need  o f  personn el w ith  lon g  experien ce  
in m anufacturing te ch n o lo g ie s  and p rocesses
SC K 5 T o ach ieve  h igh  product quality , there is a 
need  for personnel w ith  ex p erien ce  in 
sp ec ific  units
SC K 6 T o obtain satisfactory product quality  
w orkers in d ifferent un its n eed  to be  in 
constant contact
The population used for the study is made up of all those Spanish firms that have 
taken part in a merger or acquisition during the period ffom 2000 to 2006. The
questionnaires were sent to top-level managers ffom the acquired and acquiring fírms.
The basic characteristics of the population and the sample appear in table 4.4. Forty-
three questionnaires were finally received.
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Table 4.4. Survey characteristics
Universe 7 1 6  Spanish fírm s that take part in a m erger or acqu isition  
from  2 0 0 0  to 20 0 6 .
Sample size 43  acquisitions
Confidence level 95%
Error 14.5%
Time January-A pril 2 0 0 7
Extent N ation a l (Spain )
Sampling unit C om pany
Survey technique Structured questionnaire to the C E O  o f  the acquiring or 
acquired firm  w h o  w ere in v o lv ed  in a cq u isition
With regará to the use of PLS, in our case, the distribution demands of the 
variables in our sample and the sample size made it advisable to apply this technique. 
PLS does not require any type of specific distribution for the variables measured 
(Barclay et al., 1995; Chin, 1998). With relation to the size of the sample, PLS can be 
used on small samples with complex causal models (Barclay et al., 1995; Haenlien and 
Kaplan, 2004).
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Chapter 5
Analysis and discussion
We firstly present the results o f the measurement model and analyze the 
reliability and validity o f the measurement instruments used in the study. Secondly, we 
carried out an evaluation of the results o f the two structural equation models proposed 
for the exploration and exploitation o f knowledge. Lastly, we analyze the results 
obtained on the moderating relation of tacit and socially complex knowledge for both 
the exploration and the exploitation of knowledge.
5.1. Measurement model
5.1.1. Description of the constructs and indicators of the study
Table 5.1. Descriptions of the constructs and indicators of the study: exploration, 
_____________________ exploitation and valué creation__________
Factor Concept Indicator Indicator Factor
X a X a
F1 Exploration EXPLR 1 3,44 1,221 3,45 0,847
EXPLR EXPLR2 3,35 1,131
EXPLR3 3,81 1,052
EXPLR4 3,74 1,002
EXPLR5 2,98 1,144
EXPLR6 3,4 0,979
F2 Exploitation EXPLT 1 3,93 0,799 3,68 0,602
EXPLT EXPLT2 3,65 0,923
EXPLT3 3,74 0,848
EXPLT4 3,98 0,831
EXPLT5 3,33 1,063
EXPLT6 3,47 0,882
F3 Valué creation VC1 3,50 1,175 3,58 1,248
VC VC2 3,80 0,956
VC3 3,67 0,856
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Table 5.2 Descriptions of the constructs and indicators of the study: centralization,
formalization and socialization
Factor Concept Indicator Indicator 
x a
Factor 
x  a
F4
CENT
Centralization CENT1 3,42 1,239 3,58 1,248
CENT2 3,74 1,482
F5
FORM
Formalization FORM1 3,58 1,277 3,52 1,161
FORM2 3,74 1,432
FORM3 3,51 1,454
FORM4 3,53 1,241
FORM5 3,23 1,342
FORMÓ 3,53 1,279
F6 Socialization SOC1 3,60 1,116 3,46 1,027
SOC SOC2 3,70 1,124
SOC3 3,70 1,264
SOC4 3,28 1,076
SOC5 3,02 1,371
Table 5.3. Descriptions of the constructs and indicators of the study: tacit knowledge
and social
Factor Concept Indicator Indicator Factor
X CT X CT
F7 Tacit
knowledge
CT1 3,42 0,876 3,41 0,604
CT CT2 3,71 0,824
CT3 3,69 0,858
CT4 2,83 1,132
F8 Socially
complex
knowledge
CSC1 3,57 0,876 3,17 0,604
CSC CSC2 2,66 0,992
CSC3 2,66 0,863
CSC4 3,26 1,024
CSC5 3,42 0,876
CSC6 3,45 0,792
y complex knowledge
Tables 5.1, 5.2 and 5.3 show the descriptive results of the factors used in our 
study and their corresponding indicators.
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5.1.2. Evaluation of the measurement model
The evaluation of the measurement model implies analyzing (1) the intemal 
consistency or reliability, (2) the convergent validity and (3) the discriminant validity.
Given that our study analyzes two models, the evaluation of the measurement 
model for exploitation is shown first, followed by the same analysis of the exploration 
model.
5.1.2.1. Analysis of the reliability and validity of the measurement model
for exploitation 
(1) Internal consistency or reliability of the scales in the exploitation 
model
The reliability made up of the latent constructs in our exploitation model is 
shown in table 5.4. As can be observed, all the valúes were greater than 0.7, which 
means that, according to the proposal by Fomell and Larcker (1981), we can State that 
all the constructs in this model show reasonable reliability levels. Table 5.4 also shows 
Cronbach’s alpha valúes for each scale. This indicator also shows a high level of 
intemal consistency of the constructs as, in all cases, Cronbach’s alpha exceeds the 
valué of 0.7 recommended by Nunnally and Berstein (1994).
An additional criteria has been used to establish measurement model reliability. 
Table 5.4 shows the valúes for average variance extracted (AVE) of each construct. As 
can be seen, the AVE valué of all the constructs in the exploitation model are greater 
than 0.5, and thus, following the recommendations of Fomell and Larker (1981), we can 
state that the reliability is satisfactory in all cases.
(2) Convergent validity in the exploitation model
Convergent validity is assessed using PLS, in the case of reflective indicators, 
through the loading factors between the indicator and the latent construct. All the 
loadings should be significant and greater than 0.70
The significativity of the loadings was determined with a re-sampling procedure 
(through 500 sub samples) to obtain the t-statistic valué. Table 5.4 shows that they are
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all significant. Table 5.4 also shows the valúes of the loadings of all the indicators that 
have been used in our exploitation model. As can be observed, the individual loadings 
for each of the indicators on its construct give valúes of greater than 0.7 and are 
significant, according to Carmines and Zeller (1979). In the case of exploitation 
(EXPLT), the smallest loading (0.69) is that of the indicator EXPLT 1 with a valué very 
cióse to 0.7, and it can therefore be considered to be within the boundaries laid down by 
Carmines and Zeller (1979). The average valué of the items of the exploitation construct 
is 0.75, and is therefore greater than 0.7, as proposed by Barclay et al. (1995) and Chin 
(1998). Two items were dropped from the original model (EXPLT4 and EXPLT6) due 
to having a factorial loading of lower than 0.7 and an average valué of the items of 
lower than 0.7.
Therefore, the measurement model that appears in Table 5.4 shows acceptable 
levels of convergent validity.
Table 5.4. Validation of the measurement instrument of exploitation model: reliability
Factor Indicator Loading Standard
error
T-statistic
(Bootstrap)
Composite
reliability
Cronbach
a
Average
variance
extracted
AVE
EXPLT EXPLT 1 0.692 0.049 14.265 0.842 0.750 0.572
EXPLT2 0.739 0.038 19.564
EXPLT3 0.842 0.017 50.358
EXPLT5 0.745 0.041 18.041
CENT CENT1 0.948 0.012 80.550 0.911 0.811 0.836
CENT2 0.879 0.037 23.839
FORM FORM1 0.869 0.024 35.678 0.911 0.934 0.751
FORM2 0.887 0.015 58.442
FORM3 0.870 0.020 43.302
FORM4 0.852 0.037 23.259
FORM5 0.910 0.024 37.734
FORMÓ 0.808 0.030 27.398
SOC SOC1 0.891 0.018 49.925 0.937 0.916 0.686
SOC2 0.920 0.011 86.962
SOC3 0.880 0.018 50.041
SOC4 0.818 0.035 23.674
SOC 5 0.811 0.022 37.468
VC VC1 0.789 0.089 8.866 0.868 0.776 0.749
VC2 0.857 0.078 11.009
VC3 0.839 0.100 8.368
286
Summary and Conclusions
(3) Discriminant validity ofthe exploitation model
As shown in table 5.5, the elements along the diagonal (in bold) are the valué of 
the square root of the AVE of the constructs in the exploitation model and its 
measurements. The elements outside the diagonal are the correlations between the 
different constructs. We can therefore conclude that the constructs differ ffom each 
other as, in all cases, the elements of the diagonal are greater than elements outside it in 
the same row and column. Following the recommendations of Barclay et al. (1995) and 
Hulland (1999), discriminant validity is thereby confirmed.
Table 5.5 Validation of the measurement instrument of exploitation model:
discriminant validation.
EXPLT CENT FORM SOC VC
EXPLT 0.756
CENT 0.365 0.914
FORM 0.348 0.657 0.867
SOC 0.611 -0.009 -0.029 0.865
VC 0.232 0.133 0.119 0.167 0.828
We can therefore State that, in the exploitation model, the measurement 
instruments exceed the requirements for reliability and validity proposed in the 
literature.
5.1.2.2. Analysis of the reliability and validity of the measurement model
for exploration
(1) The internal consistency or reliability of the scales in the exploration 
model
The reliability made up of the latent constructs in our exploration model is 
shown in table 5.6. As can be observed, all the valúes were greater than 0.7, which 
means that, according to Fomell and Larcker (1981), we can State that there is combined 
reliability for all the constructs in this model. Table 5.6 also shows Cronbach’s alpha 
valúes for each scale. This indicator shows a high level o f intemal consistency of the
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constructs as, in all cases, Cronbach’s alpha exceeds the valué o f 0.7 recommended by 
Nunnally and Berstein (1994).
The average variance extracted (AVE) proposed by Fomell and Larker (1981) 
has also been used to establish the reliability of the measurement model. Table 5.6 
shows the AVE valúes o f each of the constmcts As can be seen, the AVE valué of all 
the constmcts in the exploration model are greater than 0.5, and thus, according to the 
recommendations of Fomell and Larker (1981), we can State that reliability is 
satisfactory in all cases.
Table 5.6. Validation of the measurement instrument of exploration model: reliability
Factor Indicator Loading Standard
error
T-statistic
(Bootstrap)
Composite
reliability
Cronbach
a
Average
variance
extracted
AVE
EXPLR EXPLR1 0.824 0.026 31.393 0.903 0.871 0.610
EXPLR2 0.824 0.021 39.345
EXPLR3 0.815 0.020 40.441
EXPLR4 0.837 0.017 48.758
EXPLR5 0.604 0.058 10.394
EXPLR6 0.755 0.034 22.545
CENT CENT1 0.925 0.016 59.660 0.914 0.811 0.841
CENT2 0.909 0.022 41.713
FORM FORM1 0.861 0.025 34.015 0.947 0.934 0.750
FORM2 0.889 0.017 53.244
FORM3 0.893 0.018 49.716
FORM4 0.873 0.032 27.582
FORM5 0.912 0.030 30.346
FORMÓ 0.761 0.057 13.440
SOC SOC1 0.885 0.025 48.535 0.937 0.916 0.750
SOC2 0.914 0.017 81.355
SOC3 0.887 0.018 55.509
SOC4 0.837 0.032 32.300
SOC5 0.803 0.030 28.664
VC VC1 0.680 0.073 28.671 0.870 0.776 0.695
VC2 0.921 0.023 9.350
VC3 0.879 0.031 39.784
(2) Convergent validity in the exploration model
The signifícativity of the loadings was determined with a re-sampling procedure 
(through 500 sub samples) to obtain the t-statistic valué. Table 5.6 shows that they are 
all significant. Table 5.6 also shows that the individual loadings for each of the 
indicators on its construct give valúes of greater than 0.7 and are significant, (Carmines
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and Zeller, 1979). Only EXPLR5 (0.60) and VC1 (0.68) show lower valúes but both in 
the case of exploration (EXPLR) and that of valué creation (VC), the average valué of 
all the items for each construct (0.77 for EXPLR and 0.83 for VC) is greater than 0.7, as 
proposed by Barclay et al. (1995) and Chin (1998).
Therefore all the indicators that appear in Table 5.6 show acceptable levels of 
convergent validity as integral parts of the corresponding constructs.
(3) Discriminant validity of the exploration model
In order to assess to what extent each construct in our exploration model is 
different from the rest, we used the average variance extracted (AVE) criteria 
recommended by Fomell and Larker (1981).
As shown in table 5.7, the elements along the diagonal (in bold) are the valué of 
the square root of the AVE of the constmcts in the exploitation model and its 
measurements. The elements outside the diagonal are the correlations between the 
different constmcts. We can therefore conclude that the constmcts differ ffom each 
other as, in all cases, the elements of the diagonal are greater than elements outside it in 
the same row and column. Following the recommendations of Barclay et al. (1995) and 
Hulland (1999), the discriminant validity is confírmed.
Table 5.7 Validation of the measurement instrument of exploration model:
discriminant validal ion.
EXPLR CENT FORM SOC VC
EXPLR 0.781
CENT -0.293 0.917
FORM -0.241 0.660 0.866
SOC 0.587 -0.018 -0.062 0.866
VC 0.277 0.080 0.080 0.178 0.833
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5.2. Structural model: contrast of hypotheses
5.2.1. Contrast of hypotheses of the exploitation model
Table 5.8 shows the results of the structural analysis of the exploitation model. 
As can be seen, the explained variance of the dependent construct exploitation is 53.8%, 
i.e. this is the percentage of variance of variable exploitation that is explained by the 
constructs o f centralization, formalization and socialization.
As we proposed in H la, knowledge exploitation is positively and significantly 
associated with valué creation (P= 0.232; p<.001). It is thus confirmed that knowledge 
transfer is a means of valué creation in mergers and acquisitions.
Table 5.8 Results of the path analysis oí exploitation mod el
Hypothesis Description Standardized P t-statistic
(Bootstrap)
Explained 
Variance (R2)
H la EXPLT—>VC 0.232*** 3.202 0.054
H2a CENT—>EXPLT 0.229*** 3.717
H3a FORM —>EXPLT 0.216*** 3.341
0.538H4a SOC—>EXPLT 0.620*** 14.852
*p<.10; **p<.05;***p<.001;
With regard to the exploitation process that contributes to knowledge 
exploitation, the results confirm that centralization has a positive and significant effect 
on the transfer of knowledge (P= 0.229, p<.001), and thus H2a is contrasted in our 
study.
As we proposed in H3a, formalization is positively and significantly associated 
with knowledge exploitation (P= 0.216, p<.001), and so the hypothesis that greater 
levels of formalization generate greater levels of knowledge transfer is thus contrasted.
Finally, the role of socialization in the integration process is essential for 
exploiting knowledge in acquisitions, as shown by the valué of the standardized 
regression coefficient (p). Thus H4a is confirmed (P=0.620, p<.001).
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5.2.2. Contrast of hypotheses of the exploration model
Table 5.9 shows the results of the structural analysis of the exploration model. 
As can be seen, the explained variance of the dependent construct exploration is 42.5%, 
i.e. this is the percentage of variance of the variable exploitation that is explained by the 
constructs of centralization, formalization and socialization.
As we proposed in H lb, knowledge exploration is positively and significantly 
associated with valué creation (p= 0.277, p<.001). It is thus confirmed that knowledge 
generation is a process that leads to valué creation in mergers and acquisitions.
Table 5.9 Results of the path analysis of exploration model
Hypothesis Description standardized P t-statistic
(Bootstrap)
Explained 
Variance (R2)
H lb EXPLR—>VC 0.277*** 3.878 0.077
H2b CENT—►EXPLR -0.261*** 4.634
0.425
H3b FORM —►EXPLR -0.0331® 0.607
H4b SOC—►EXPLR 0.581*** 13.783
*p<.10; **p<.05;***p<.001; “  = no significant
With regard to the integration processes that enable knowledge exploration, the 
results confirm the negative and significant role placed by centralization (P= -0.261, 
p<.001), which means that H2b is contrasted.
The role of formalization in knowledge exploration is not quite as clear. While 
its sign is as expected and has a negative relation with knowledge exploration, the 
relation is not significant.
As we proposed in H4b socialization is positively associated with knowledge 
exploration. The valué of the standardized p between socialization and knowledge 
exploration (p=0.581, p<.001) indicates the central role played by socialization in 
generating knowledge between the acquired and acquiring firms.
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5.3. Evaluation of the moderating relations
In order to understand the role of tacit knowledge as a possible moderator of 
relations between integration mechanisms and the exploitation and exploration of 
knowledge, we divided the sample into two groups. To this end, a variable was created 
called TK, made up of the sum of the average valúes of the indicators of this construct. 
The median valúes were later calculated to provide a threshold. The result was a group 
made up of 25 acquisitions ( T K h ig h )  in which the tacit knowledge of the acquired firm 
had valúes greater than 3.6 on the evaluation scale, and a group of 18 acquisitions 
( T K lo w )  in which the intensity of tacit knowledge in the acquired firm was less than or 
equal to 3,6.
With regard to the assessment of the role of socially complex knowledge as a 
possible moderator of the relations between coordination mechanisms and the 
exploitation and exploration of knowledge, the sample was again divided into two 
groups. The SCK was created by following the same process as for the TK variable with 
a view to establishing a cut-off point. We thus obtained a group made up of 21 cases 
(S C K h ig h )  that represent the acquisitions with a greater intensity of socially complex 
knowledge in the acquired firm (valúes greater than 3.18 in the evaluation scale) and a 
group that contained 22 acquisitions (S C K lo w ) ,  in which socially complex knowledge 
in the acquired firm had valúes of less than or equal to 3.18.
Therefore, in this study, the T K h ig h  group represents cases where the acquired 
firms show higher levels of tacit knowledge and the T K lo w  group represents those cases 
where the intensity of knowledge of a tacit nature was lower. The S C K h ig h  group 
represents those acquisitions in which knowledge possessed by the acquired firm had a 
higher level of social complexity while the opposing group was S C K lo w .
TK was measured using 6 indicators and Cronbach’s alpha valué for this scale is 
0.748, a valué that exceeds the 0.7 recommended by Nunnally and Berstein (1994). 
SCK was measured using 3 indicators and Cronbach’s alpha valué was 0.734, which 
implies that the scale had a satisfactory level of reliability. The valúes used for assessing 
the reliability of the measurements for TK and SCK appear in table 5.10.
292
Summary and Conclusions
Table 5.10. Reliability Analysis of TK and SCK scales
Factor Indicator Cronbach’s alpha
TK1
TK TK2
TK3 0.748
TK4
TK5
TK6
SCK1
SCK SCK2 0.734
SCK3
5.3.1. Evaluation of the moderating effect of the nature of knowledge
In order to assess the moderating effects, once the different groups were 
obtained for each type of knowledge, we carried out the PLS analysis separately for 
each of the groups obtained. This analysis allowed us to obtain valúes for the 
standardized P of the relations proposed in the hypotheses as well as valúes for the 
standard errors of these coeffícients, as shown in tables 5.11 and 5.12.
5.3.1.1. Evaluation of the moderating effect of tacit knowledge
Table 5.11 shows the results of the moderating effect of tacit knowledge on the 
relations between coordination mechanisms and the exploration and exploitation of 
knowledge in acquisitions. The results indicate that for all relations, tacit knowledge has 
a significant impact although, in order to contrast our hypotheses, it is also necessary to 
compare the valúes of the standardized p for each group.
With regard to the relation between centralization and knowledge exploitation, 
we found that the valué of standardized p of the T K l o w  group is greater than that o f the 
valué of standardized P of the T K h ig h  group, and that the difference between the two 
groups is significant. This means that the relation has not been moderated by tacit 
knowledge in the way we expected in H5a, i.e. that higher levels of tacit knowledge 
should imply a greater impact of centralization on knowledge exploitation. As shown in 
table 5.11, we found this relation to be more intense in cases where the acquired firm 
showed lower levels of tacit knowledge.
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Table 5.11. Results of the multi-group analysis: tacit knowledge
Relation H
p
TKH1GÍ
(111=2 5 )
t k lov
( " = (8 )
SE
T K higi
(m=25)
T K Low
(n = 18)
Sp t-Va lúe
TK
CENT-EXPLT H5a 0.160 0.71! 0.043 0.023 0.036 49.570*** No
SOC-EXPLT H6a 0.698 0.530 0.038 0.039 0.038 14.165*** Yes
CENT-EXPLR H5b -0.342 -0.155 0.057 0.047 0.053 11.468*** Yes
SOC-EXPLR H6b 0.590 0.667 0.039 0.035 0.037 6.747*** No
'p<. 10; **p<.05;***p<. 001; = not significant
As was proposed in H6a with regard to the impact of tacit knowledge on the 
relation between socialization and knowledge exploitation, the results show that the 
valué of the standardized p of the T K h ig h  group is greater than that of the valué given 
for the standardized P of the group T K lo w  and that the difference is significant
(p<.001).
With regard to the relations o f the exploration model, we found the following 
results. Firstly, tacit knowledge positively moderates the relation between centralization 
and knowledge exploration, as can be seen in table 5.11. Valúes for the standardized p 
are negative, as proposed in our structural exploration model. In addition, the valúes of 
the coefficients for each group show that this negative relation becomes more intense in 
proportion to the tacit nature of the knowledge of the acquired firm. Hypothesis H5b in 
this study is therefore confirmed.
Lastly, the differences shown in the standardized P of groups T K h ig h  and T K lo w  
for the relation between socialization and exploration are significant. However, in light 
of the results, we cannot confirm H6b, according to which it was to be expected that the 
more tacit the nature o f knowledge, the greater impact socialization would have on 
knowledge exploration. Conversely, the valué of the standardized p for the group 
T K lo w  is greater than that of the standardized P for the group T K h ig h , which leads us to 
believe that the effect of socialization on knowledge creation is greater in cases where 
knowledge is less tacit.
5.3.1.2. Evaluation of the moderating effect of socially complex knowledge
Table 5.12 shows the results o f the moderating effect of socially complex 
knowledge on the relations between coordination mechanisms and the exploitation and 
exploration of knowledge in acquisitions.
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The results show that, in the relation between centralization and knowledge 
exploitation, the valué of the standardized |3 of the group S C K h ig h  is lower than the 
valué of the standardized p of the group S C K lo w  and that the difference between the 
two groups is significant. This indicates that the relation has not been moderated by 
socially complex knowledge in the direction that was anticipated in H7a, i.e. that higher 
levels of socially complex knowledge should imply a greater impact of centralization on 
knowledge exploitation. As shown in table 5.12, this relation is more intense in cases 
where the acquired firm shows lower levels of socially complex knowledge.
Table 5.12. Results of the multi-group analysis: socially complex knowledge
Relation H
1 SE
S p t-V alueS C K HiGH
(m=21)
S C K t ow
ín=22)
S C K high
(m=21)
SC K low
(n=22)
S C K
CENT-EXPLT H7a 0.209 0.607 0.042 0.054 0.049 26.870*** No
SOC-EXPLT H8a 0.671 0656 0.034 0.044 0.039 1.278ns No
CENT-EXPLR H7b 0.028 -0.089 0.104 0.069 0.088 2.275** No
SOC-EXPLR H8b 0.690 0.610 0.030 0.047 0.039 6.647*** Yes
With regard to the impact of socially complex knowledge on the relation 
between socialization and knowledge exploitation,, the results indicate that H8a cannot 
be contrasted, as the valué of the standardized p of the group S C K h ig h  is not 
significantly different to that of the valué of the standardized p of the group S C K lo w  
However, the valúes of the standardized coefficients indicate that, for the S C K high  
groups, there is greater stress on socialization than on centralization for exploiting 
knowledge..
As shown in table 5.12, the influence of socially complex knowledge on the 
relation between centralization and exploration is practically irrelevant. This becomes 
clear on observing the valúes of the standardized p for both the S C K h ig h  group and the 
S C K lo w  group, whose valúes are both cióse to zero. Therefore H7b is not contrasted. 
Conversely, the impact of socially complex knowledge on the relation between 
socialization and exploration is clear. Thus we find that, as we proposed in H8b, the 
valué of the standardized p of the S C K h ig h  group is higher than that o f the S C K lo w  
group and the difference here is also significant (p<.001).
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5.4. Discussion of results
The results obtained show that acquisitions can serve as useful tools for 
knowledge exploitation. Moreover, we have shown that valué creation in acquisitions is 
positively related to the level of knowledge exploitation that occurs in the acquisition. 
H la  confirms the role ofknowledge exploitation in mergers and acquisitions, as has 
been recognized in other studies (Haspeslagh and Jemison, 1991; Hákanson, 1995; 
Bresman et a l , 1999; Birkinshaw et al, 2000; Bower, 2001; Ranft and Lord, 2002; 
Zoilo and Singh, 2004). Thus, exploitation involves a leaming process for the firms 
involved, through which each firm transfers what it knows to the other, whether it be 
related to functions, technologies or managerial skills. Our measurement of exploitation 
also implies a better way of doing things with regard to quality, for both customers and 
producís and Services. Our database is made up of a wide variety of acquisitions. 
Studies that have appeared until now have followed a very specific approach to studying 
the transfer of knowledge in a particular type of acquisition (technological or R+D unit 
acquisitions) which lead to proposals of a limited application.
In our research, it is proposed that the aim of the acquisition will determine the 
integration process, which implies that, for the exploitation of knowledge to be 
effective, particular managerial practices are required. Previous literature has focused on 
partial aspects of managerial decisions that favour knowledge exploitation in 
acquisitions. Therefore, most studies have focused their attention on analyzing the role 
of socialization in knowledge transfer (Hákanson, 1995; Bresman et a l , 1999; 
Birkinshaw et a l , 2000; Ranft and Lord, 2002; Castro and Neira, 2003; Miller et a l , 
2006). However, in this study, we analyze the integration process from a wider 
perspective by considering not only socialization, but also formalization and 
centralization as relevant mechanisms for coordinating the process. As shown in the 
results, knowledge exploitation needs a considerable degree of integration. This level of 
integration is determined by a high level of centralization (H2a) in line with the ideas 
proposed by Birkinshaw, Nobel and Riddestrale (2002) or Puranam et a l,  (2006). This 
means that acquiring firms are required to intégrate acquired firms in such a way that 
they enable the coordination of the exploitation of their knowledge and the transfer of 
the capabilities they possess. Moreover, this integration implies a high degree of 
formalization (H3a), that allows the procedures and rules of the firms involved in the
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acquisition to become homogeneous, thereby reducing uncertainty and enabling 
exploitation (Shrivastava, 1986; Ranft and Lord, 2002). Integration means a high level 
of socialization (H4a) during the process that allows the generation of an adequate 
social context for transferring knowledge (Hákanson, 1995; Bresman et al., 1999; 
Birkinshaw et al., 2000; Ranft and Lord, 2002; Castro and Neira, 2003; Miller et al., 
2006).
Therefore, it can be concluded from our study that, apart from socialization, 
managerial decisions related to centralization and formalization are also relevant for the 
integration process in acquisitions for exploiting knowledge.
From the results obtained with the exploration model, it is evident that 
knowledge exploration is a source of valué creation in acquisitions, as was 
demonstrated in Hlb. Previous studies claimed that acquisitions could be a means of 
generating new knowledge between the acquired and acquiring firm, which contributed 
to the renewal of the business (Vermeulen and Barkema, 2001). The spectrum of these 
strategic options was thus widened from improvement in the effíciency of use of the 
resources of the firms involved, to the possibility of innovating and creating something 
new. However, Vermeulen and Barkema (2001) carried out this analysis indirectly. 
They argued that renewal caused by acquisitions would be associated with a greater rate 
of survival among those firms. However, our study directly evaluates the level of 
exploration reached after the acquisition and relates it to valué creation. We show that 
acquisitions create valué by increasing the renewal of knowledge. Our research 
therefore contributes to the scarce amount of literature that exists on knowledge 
exploration as a source of valué creation in acquisitions.
The few studies that do exist on this theme such as those by Paruchuri et a l, 
(2006) and Puranam et al, (2006) have focused on the more tangible aspect of 
exploration, the volume and frequency of the generation of patents. On the other hand, 
our measurement of exploration, based on the studies by Benner and Thusman (2003), 
He and Wong (2004) and Lubatkin, Simsek, Ling and Veiga (2006) offer a wider, richer 
perspective on knowledge exploration in acquisitions by considering skills in the 
creation of new technologies, new products or Services or even breaking into new 
markets. The approach used in studies such as those of Paruchuri et al. (2006) and 
Puranam et al. (2006) are only applicable in acquisitions of firms with a high level of
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technology and research. Conversely, our research includes other types of acquisition as 
well, thus endowing it with a wider perspective.
Studies that have examined knowledge exploration in mergers and acquisitions 
have given little attention to implementation processes that enable and promote 
knowledge exploration and valué creation. Our research contributes to bridging this gap 
by proposing an integration model associated with knowledge exploration. As in the 
case of exploitation, we have proposed a global integration model that considers the 
main mechanisms proposed by the literature on organizational design; centralization, 
formalization and socialization. As clearly shown by the results obtained, autonomy 
between the acquired and acquiring firms has positive effects upon the creation of 
knowledge (H2b). High levels of autonomy allow for the conservation of the 
organizational routines and capabilities of the acquired firm that are necessary for them 
to continué exploring (Ranft and Lord, 2002; Homburg and Bucerius, 2005; Paruchuri 
et al. 2006; Puranam et al. 2006). It has also been demonstrated that socialization plays 
a fundamental role in developing an adequate social context for enabling and 
encouraging knowledge generation (H4b). Attempts on the part of the management of 
the buyer to contribute to the success of relations between the acquired and acquiring 
firm through incentives, frequent communication, interviews and work in teams lead to 
an atmosphere that is conducive to knowledge exploration (Ranft and Lord, 2002; 
Graebner, 2004).
In the literature on integration processes in acquisitions, the role of formalization 
has received scarce attention and is practically unheard of in studies on knowledge 
exploration in acquisitions. In our study, we have not been able to contrast the fact that 
formalization hinders valué creation in acquisitions through knowledge exploration 
(H3b), although, in the light of the results, it appears to play only a marginal role. One 
explanation for this that might help to understand this outcome is the importance given 
to the negative role of centralization in the process of knowledge exploration. In other 
words, the predominance of autonomy in the acquired firm for generating new 
knowledge may supersede the importance of formalization in the integration process. 
However, this inconclusive outcome with regard to the negative role of formalization in 
knowledge exploration requires further consideration in future research.
It can be concluded from the results that both models appear to be able to 
adequately confirm most of the dependent variables. Overall, the integration model for
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the exploration and generation of knowledge shows clear differences in comparison 
with the integration model for knowledge transfer. If knowledge transfer is associated 
with greater levels of integration and a loss of autonomy between the acquired and 
acquiring firm, exploration between the two companies appears to be characterized by 
integration processes that use softer coordination mechanisms. The central role of 
socialization and its strong positive impact on knowledge exploration endows it with a 
key defining role in the processes that attempt to create valué through innovation and 
the creation of new ways of doing things.
With regard to the moderating effect of tacit knowledge, the results show that 
the relationship between centralization and knowledge exploitation was more intense in 
cases where the acquired firm showed lower levels of tacit knowledge, contrary to our 
expectations. A possible explanation for this result might lie in ideas expressed in 
certain previous studies (Hambrick and Cannella, 1993; Ranft and Lord, 2002) that the 
sensitivity of tacit knowledge implies that it may deteriórate during the transfer process, 
and it would therefore benefit firms to remain autonomous during the initial stages of 
integration in order to preserve the critical knowledge and capabilities of the acquired 
firm. This suggests that other studies should be carried out in order to analyze the 
impact of tacit knowledge on the relation between centralization and knowledge 
exploitation at different moments of the integration process.
We also established that the more tacit the knowledge possessed by the acquired 
firm, the more intense the relation will be between socialization and knowledge 
exploitation. The importance of personal interaction is thus evident amongst members 
of both firms, as well as the fluid, rich communication that enables the creation of a 
unique social community that facilitates the transfer of tacit knowledge between the 
acquired and acquiring firm (Singh and Zoilo, 1998; Subramaniam and Venkatraman, 
2001). Moreover, the exchange of impressions and direct communication between 
members can help to dispel any doubts that may arise with respect to this type of 
knowledge due to its ambiguous nature and lack of transparency (Teece, 1998).
With regard to the relations of the exploration model we found that, in order to 
promote knowledge exploration, it is essential to reduce levels of centralization, or, 
even better, maintain high levels of autonomy in the acquired and acquiring firms. In 
doing so, the acquired firm will enjoy the degree of ffeedom it needs for creativity and 
innovation, while preserving the bases of tacit knowledge it possesses, which are
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fundamental for generating new knowledge (Hitt et a l,  1991; Hambrick and Cannella, 
1993).
However, the results show that the effect of socialization on exploration is 
greater in cases where knowledge is less tacit. Although this is not the expected result, 
the p valúes of both groups clearly show that socialization is a very important 
integration mechanism for exploration in both cases and that when there is a high level 
of tacit knowledge, socialization plays an important role in knowledge exploration in 
acquisitions.
With regard to the moderating effect of socially complex knowledge we found 
the following results. According to our initial proposal, it can be expected that the more 
dependent the system is on knowledge, the greater the need to intégrate the acquired and 
acquiring firms due to the need to bring the context in which that knowledge has been 
created closer to the context in which it must be exploited. One possible explanation for 
the result obtained may lie in the fact that the more embedded knowledge is in groups of 
individuáis in an acquired firm and in its organizational culture, the greater its 
sensitivity and it is thus prone to deteriórate during the transfer process. In this case, it 
would be more appropriate to maintain autonomous firms during the initial stages of 
integration so that the specific knowledge of the acquired firm is preserved (Hambrick 
and Cannella, 1993; Ranft and Lord, 2002). Therefore it would be recommendable for 
ensuing studies to analyze the impact of socially complex knowledge on the relation 
between centralization and knowledge exploitation at different moments during the 
integration process.
The results clearly show the importance of personal interaction between 
members of the two firms and of intense communication, as they generate the adequate 
climate for enabling the exchange of specific knowledge embedded in the acquired firm 
(Ranft and Lord, 2002). However, this result is inconclusive and requires further study 
in the future on the impact of socially complex knowledge on the relation between 
socialization and exploitation.
Lastly, we confirm that the more knowledge is embedded in the acquired firm, 
the greater the impact of socialization on knowledge exploration. It can be deduced 
from these results that socialization constitutes a fundamental tool for bringing group 
members where the knowledge of the acquired firm is embedded closer to the members
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of the acquiring firm that particípate in knowledge exploration. Moreover, the deeper 
knowledge is embedded, the greater the role played by socialization, and centralization 
becomes less relevant.
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Conclusions
This research has allowed us to reflect the complexity inherent in the process of 
integration in mergers and acquisitions, to show the role played by the exploration and 
exploitation of knowledge in this process and to state the importance of managerial 
decisions related to integration on the outcome of this type of operations. Before 
embarking on an analysis of the process of integration, we have reflected on some of the 
more common approaches to the study of mergers and acquisitions. As a result, we have 
been able to determine the dual perspective of our research: the strategic perspective 
and the process perspective. As we have stressed, the aim of the strategic perspective 
was to examine the determinants of the success or failure of acquisitions, i.e. those 
variables that can affect the outcomes of these operations. From the strategic 
perspective, we propose that knowledge can be considered an essential resource for 
creating valué in acquisitions, as it has a positive impact on acquisition outcomes.
In addition, we have analyzed the different reasons why firms participate in 
acquisitions, which has allowed us to identify the fact that some of these operations are 
carried out with the aim of improving and increasing strategically valuable knowledge 
assets. Consequently, our study has been developed within the knowledge-based view, 
considering knowledge as a strategic resource and firms as bodies that possess and 
promote the creation and development of specialized skills and knowledge. From this 
perspective, we state that mergers and acquisitions have become an altemative in order, 
for the firms involved, to be able to generate new knowledge from prior knowledge as 
well as from the new context that is generated in this type of operation. Using the 
terminology used by March (1991), in this study we have used the term exploitation 
knowledge to describe the transfer, application or adaptation of knowledge and 
improvement in the way things are done. By knowledge exploration, we refer to 
creation, pursuit, discovery or innovation and a different way of doing things.
In this research, we have shown that the exploitation and exploration of 
knowledge are two sources of valué creation in acquisitions. In acquisition literature, 
there are several studies that have established a relationship between knowledge 
exploitation and valué creation. However, these studies are limited to the field of the 
study of technological acquisitions. Our study provides a wider visión of knowledge
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exploitation as a source of valué creation in acquisitions. On the one hand, it broadens 
the field of study by considering acquisitions in different sectors, not only of 
technological firms. On the other, it incorporates a novel visión of exploitation. 
Previous studies have considered exploitation as a process of knowledge transfer 
possessed by acquired and acquiring firms with regard to functions, technology or 
managerial skills. Our measurement of exploitation is thus richer, as it also implies a 
better way of doing things in firms involved in acquisitions whether it be with respect to 
quality, customers or producís and Services.
With regard to knowledge exploration, the few studies that exist on the subject 
propose that acquisitions can be a way of generating new knowledge among acquired 
and acquiring firms but do not carry out an analysis that allows for the establishment of 
a relationship between exploration and valué creation. However, in this study, we 
directly propose that knowledge creation is a process that allows valué to be created in 
acquisitions. At the same time, the measurement used for exploration in this study offers 
a richer visión of knowledge exploration in acquisitions by including new technological 
skills, the search for ground-breaking ideas, the search for new products, but also new 
Services or markets within this concept. In this sense, we believe that acquisitions 
contribute to knowledge exploration because they provide access to new information, 
broaden the knowledge bases of the firms involved or improve them and because they 
encourage altemative points of view in the resulting firm.
It is thus proposed herein that the exploration and exploitation of knowledge are 
two processes for creating valué in mergers and acquisitions. In the empirical study, we 
have been able to confirm that valué creation is positively related, on one hand, to the 
level of knowledge exploitation that occurs in the acquisition, along similar fines to 
previous studies that have analyzed the same question, although with a much broader 
field of application. In addition, we show that acquisitions create valué by renewing 
knowledge, i.e. valué creation is positively related to knowledge exploration. Our 
research thus contributes to the scarce amount of literature that exists on knowledge 
exploration as a source of valué creation in acquisitions.
The perspective of process has laid emphasis on the post-acquisition period 
during which the process of integration takes place. In this sense, the idea has 
predominated that the potential valué of acquisitions is created or destroyed during the 
process of integration, considering it necessary to understand the determinants of this
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process and its chief consequences. From this perspective, we propose that managerial 
actions related to the process of integration are determining factors for the outcome of 
acquisitions. The challenge of managing the process of integration in acquisitions faces 
two juxtaposed situations; that of integrating the acquired and acquiring firm- to a 
greater or lesser degree following the acquisition and that of maintaining the 
autonomous nature of both firms. Decisions on integration are crucial for the success of 
the acquisition.
In this study, we propose a contingent approach to managing acquisitions, i.e. 
the process of integration will be determined by the reasons for which the acquisition 
has been carried out. Thus, just as we have proposed, acquisitions can be carried out 
with the aim of exploiting or exploring knowledge; two different outcomes that will 
require two different integration processes and, therefore, imply different managerial 
decisions on integration.
The literature on the processes of integration has been typically fragmented and 
has tended to make only partial proposals. Studies on this topic have focused on 
analyzing the role of one coordination mechanism or have restricted the study to a 
particular sector of firms -as in the case of technological acquisitions- or a particular 
unit of the firm -such as the integration of R+D units. Research that has studied post- 
acquisition integration in a wide context has considered centralization as a fundamental 
dimensión. Conversely, the majority of studies that analyze the process of integration 
and knowledge transfer in acquisitions have focused on socialization and have been 
carried out from the perspective of technological acquisitions. In this research, we 
propose a global model of integration for acquisitions that considers the central 
mechanisms for integration that appear in the literature on organizational design: 
centralization, formalization and socialization.
Additionally, studies on knowledge exploration in acquisitions have paid very 
little attention to the processes of integration that enable and encourage it. Therefore, 
this study contributes to bridging this gap by proposing an integration model associated 
with knowledge exploration.
With regard to the exploitation model, the results obtained confirm our idea that 
knowledge exploitation requires the boundaries between the acquired firm and the 
acquiring firm to become diluted and for members of both organizations to internet and
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relate to one another, which requires a high level of integration in acquisitions. It also 
implies a notable level of centralization, in other words, that acquiring firms intégrate 
the policies and systems of acquired firms with a view to enabling the coordination and 
exploitation of knowledge. A high degree of formalization is also needed as it 
contributes to making both procedures and regulations of the firms involved more 
homogenous, thereby reducing the uncertainty that typifies acquisitions and encourages 
stability; a fundamental factor in enabling knowledge exploitation in acquisitions. At 
the same time, knowledge exploitation in acquisitions requires high levels of 
socialization during the integration process, as the evidence clearly shows. This means 
that members of the acquired and acquiring firms relate to one another, internet and 
communicate. Communication becomes a comerstone of the process by encouraging 
trust and generating an atmosphere of understanding that enables knowledge 
exploitation.
With regard to the exploration model, the outcomes have confirmed our proposal 
that knowledge generation in acquisitions requires a modérate level of integration. 
Therefore, this corroborates our idea that a high level of centralization hinders 
knowledge exploration and, consequently, autonomy between the acquired and 
acquiring firms has a positive effect on knowledge creation. High levels of autonomy 
help to conserve the organizational routines and the necessary skills to continué 
exploring whilst centralization implies sizeable changes at the heart of the acquired firm 
that can negatively affect the outcomes of innovation. As far as socialization is 
concemed, we have demonstrated that it plays an essential role in the integration 
process for exploration as it encourages the social context required for promoting 
knowledge generation. The involvement and effort of the firm’s managers is 
fundamental for the process of integration via incentives, rich and frequent 
communication, personal interviews and work in teams. Coordination between the 
acquired and acquiring firms is made easier through these socialization mechanisms 
without the risk of undemiining the capacity to innóvate. Lastly, the outcomes obtained 
for formalization did not allow us to contrast the idea that this factor hampers the 
generation of new knowledge, although it did stress its marginal role in this process. 
Our interpretation is that the need for autonomy in the integration process of exploration 
is so relevant that it may supersede the role of formalization in this particular process.
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Thus, our study offers a more global, but at the same time contingent, visión of 
the process of integration in acquisitions. The integration model for knowledge 
exploitation in acquisitions shows clear differences in comparison with the integration 
model for knowledge exploration. We have shown that, although knowledge 
exploration is associated with high levels of integration and, therefore, loss of autonomy 
in the acquired firm, knowledge exploration in acquisitions is characterized by 
processes that are based on socialization. In other words, socialization plays a vital role 
in the processes ofknowledge creation in acquisitions.
At the same time, this study has allowed us to make progress in understanding 
the role of formalization in integration processes in mergers and acquisitions, a 
mechanism that has drawn scarce attention from researchers, and even less so in the 
context of the exploitation and exploration ofknowledge
In addition, this study proposes that the processes of integration in acquisitions 
herein suggested for the exploration and exploitation of knowledge will be conditioned 
by the nature of the knowledge that predominates in the acquired firm.
The review of the typology of knowledge that appears in the second chapter 
serves to identify the two basic dimensions that have been used in the majority of 
analyses of knowledge in an organizational context; knowledge of a tacit nature and 
knowledge that is socially complex. Although both dimensions appear in the literature 
on acquisitions, the framework for these studies has chiefly been that of technological 
acquisitions. Our study expands the analysis to a wide variety of acquisitions.
In our study, we propose that the tacit or socially complex nature of knowledge 
plays a moderating role on the relationship between coordination mechanisms and the 
exploitation and exploration of knowledge. In this part of the analysis, we have not 
included formalization as one of the coordination mechanisms as, by definition, the 
norms and processes being referred to correspond to a decidedly explicit type of 
knowledge that is independent from the system in which it was created.
It can be seen from this study that the integration processes for the exploitation 
and exploration of knowledge become more complex as the tacit and socially complex 
nature of knowledge increases. With regard to the implications of tacit knowledge, the 
relevant hypotheses proposed have been partially contrasted. The results have 
confirmed our idea that the more tacit the nature of the knowledge of the acquired firm,
306
Summary and Conclusions
the higher the levels of socialization needed in the integration process in order to 
achieve knowledge exploitation. The importance of rich communication and personal 
interaction between the members of both firms, enabling tacit knowledge transfer 
between buyer and acquired firm is clearly shown. However, the relationship between 
centralization and exploitation is not seen to be moderated by tacit knowledge in the 
way we expected. The outcomes show that this relationship is more intense in those 
acquisitions where the acquired firm presents lower levels of tacit knowledge. We 
believe that this outcome might be interpreted, along similar lines to previous studies 
that suggest that when knowledge is tacit, integration should occur over two stages; a 
transitory period in which autonomous firms are maintained in order to preserve the 
skills or knowledge that are to be transferred, be they individual or collective, thereby 
contributing to retaining key personnel, and a later period of approximation 
characterized by a high level of centralization that enables knowledge transfer. On the 
other hand, results have confirmed that more tacit knowledge requires higher levels of 
autonomy between the acquired firm and the buyer to achieve knowledge exploration. 
At the same time, it can be observed that socialization plays a very important role in 
exploration and that this is particularly relevant in cases involving greater levels of tacit 
knowledge. Therefore, this study shows that tacit knowledge is associated with 
integration processes with a strong component of socialization both for the exploration 
and exploitation ofknowledge.
With regard to the implications of socially complex knowledge, the outcomes 
also partially confirm the hypotheses formulated in this sense. It can be observed that 
centralization has a lower impact on knowledge exploitation in cases where knowledge 
is more deeply embedded in the acquired firm. Given that exploitation requires the 
integration of both firms, in the same way as was suggested in the case of tacit 
knowledge, we believe that firms should be autonomous in an initial stage and 
centralize later. A longitudinal study would be useful to verify this proposal. With 
respect to the role of centralization on exploration, the results show that the moderating 
role of socially complex knowledge is largely irrelevant. However, the study clearly 
shows the importance of socialization in the integration process when knowledge is 
socially complex, both for the transfer and the creation of knowledge, thereby 
confirming the hypothesis. This indicates that socialization constitutes a fundamental 
mechanism to connect the members of the groups where the knowledge of the acquired
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firms is embedded to the members of the acquiring firm that take part in the exploitation 
and exploration ofknowledge
An overall assessment of the outcomes obtained from the analysis of the 
moderating effect ofknowledge clearly shows that, in cases where the acquired firm’s 
knowledge is of a decidedly tacit nature and it is socially complex, socialization plays a 
more relevant role than centralization in exploiting knowledge in acquisitions. 
Therefore, the effect of personal interaction and rich, flowing communication on the 
transfer of tacit and embedded knowledge is greater than the effect of integrating the 
policies and systems of both firms. As far as exploration is concemed, it can be seen 
from the results that autonomy has the greatest impact on the firms involved in 
knowledge creation in cases where there is a greater level of tacit knowledge, while 
socialization appears as a fundamental mechanism, especially when the knowledge 
possessed by the acquired firm is deeply embedded. Nevertheless, these results are not 
conclusive since they are partially tested.
ACADEMIC AND MANAGERIAL IMPLICATIONS
The conclusions described above clearly show that this research has important 
implications for both the academic and managerial worlds. With regard to the former, 
this study has made a contribution to the scarce literature available on knowledge 
exploration as a source of valué creation in acquisitions. In addition, we have stepped 
into relatively hitherto unexplored territory, i.e. the analysis of the integration process 
that promotes knowledge generation and valué creation.
This study also proposes global models of integration for knowledge 
exploitation by considering the three main coordination mechanisms that appear in the 
literature on organizational design: centralization, formalization and socialization. 
Previous studies on integration processes in acquisitions have been based on partial 
aspects of the process, mostly analyzing just one coordination mechanism. At the same 
time, our study has looked more deeply into the analysis of formalization, a 
coordination mechanism that has been practically ignored in the literature on integration 
in mergers and acquisitions.
Unlike previous studies that have focused on technological acquisitions, or 
those of R+D units, our study offers a wider visión of the processes of integration
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directed at the transfer and generation of knowledge as it is applied to different types of 
acquisition.
Therefore, this research provides an innovative visión on the processes of 
integration in mergers and acquisitions, which has also been empirically contrasted. 
With regard to the managerial implications of our study, we consider it necessary to 
underline the following points.
For years, managers that have participated in merger and acquisition processes 
have focused their efforts on the stage of choosing the best partner possible and paid 
scarce attention to the integration process, a fundamental aspect for ensuring that 
objectives are reached and for enabling valué creation. Despite now overtly recognizing 
the importance of integration, managers have few tools at their disposal that allow them 
to face up to the rigours of implementation in acquisitions. However, this research, may 
contribute to guiding managers when it comes to taking decisions related to integration 
in mergers and acquisitions.
The most important implication of this study for managers is the relevance of 
managerial decisions on the process of integration when attempting to exploit or explore 
knowledge. In this sense, different objectives require different integration processes that 
can help to encourage and enable the transfer and creation of knowledge at the heart of 
the acquisition process. One wrong decisión may generate an inadequate level of 
integration and become an obstacle to exploiting or exploring knowledge. Along these 
lines, it can be seen from our research that integration decisions aimed at reaching the 
objectives of exploration may be contradictory to managerial integration decisions 
aimed at reaching knowledge exploitation objectives. This implies that managers should 
carry out the necessary mediation for achieving both these objectives.
We also believe that this study backs up previous evidence that suggested that 
acquisitions not only create valué through knowledge transfer, but can become 
important drivers of the renewal and generation of knowledge. Acquisitions bring 
diversity to the firms involved, thereby enabling them to lay the foundations for Creative 
processes of renewal that may lead to valué creation. Thus, managers might include this 
idea amongst the reasons for justifying an acquisition and make the most of new 
contexts that are generated for creating valué.
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In addition, we consider that another implication that might interest managers is 
the fact that the management of the integration process in acquisitions is strategic for 
creating valué. In this sense, although managerial decisions have traditionally focused 
on centralization as a fundamental integration mechanism in acquisitions, our study 
clearly shows the importance of socialization in creating an adequate context for 
exploring or exploiting knowledge, and thereby contributing to the creation of valué.
It can be gleaned from our research that managers should plan more wide- 
reaching levels of integration when the objective of the integration is knowledge 
exploitation, mainly based on centralization and socialization. When, on the other hand, 
the aim is to explore knowledge, the process of integration should lay primarily with 
socialization. The consequences of using these integration mechanisms should be taken 
into account as far as cost and the time the process takes are concemed.
Another important implication to bear in mind on managers is that of 
considering the nature of the knowledge involved in the exploration or exploitation. 
Managers should analyze this aspect with care, as, depending on the type ofknowledge, 
managerial decisions related to integration can hinder its transfer as would be the case 
ofknowledge embedded in a group or part of the organization.
In the same way, given the relevance of the nature of knowledge in exploration 
and exploitation in mergers and acquisitions, the importance of managerial decisions 
related to the choice of partner, and in particular the characteristics they should have 
with respect to the type ofknowledge that is hoped to be acquired becomes clear.
Therefore it can be concluded that managerial implications can be drawn from 
this research that may contribute to improving the management of mergers and 
acquisitions.
LIMITATIONS OF STUDY AND FUTURE LINES OF RESEARCH
Having described the main contributions and implications of our research, we 
would like to point out some of the limitations it presents. Firstly, we are aware of the 
restrictions that the size of the sample represents for making generalizations about the 
results of the study. However, we would stress the difficulties inherent in gathering 
information through questionnaires, particularly due to the fact that many firms that 
have participated in acquisitions fiercely guard the relevant information. We are also
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aware that the complexity of the topic, as well as the length of the questionnaire may 
have contributed to discouraging some managers from participating in the study. 
Obtaining a greater number of observations in the future would allow us to draw wider 
conclusions on the outcomes of the study.
It should also be noted that the non-conclusive results of the study on the 
moderating effect of the nature of knowledge on the relations between mechanisms of 
coordination and the exploitation and exploration of knowledge indicate that another 
type of analysis should be used in order to obtain clearer results, both for tacit and 
socially complex knowledge.
Lastly, we would like to give indications of possible future lines of research 
that might address interesting questions raised by the outcomes of this study. Firstly, we 
believe it would be of interest to carry out a diachronic study that would allow 
researchers to contrast to what extent integration processes in acquisitions are subject to 
subprocesses and thus observe the role of tacit knowledge in the different stages of the 
integration process. This is of particular interest when examining the impact of the 
nature of knowledge on the integration process, as proposed herein. This would then be 
a means of empirically confirming what certain authors have proposed in previous 
studies.
This study has allowed us to obtain a wide visión of the integration process in 
acquisitions through the analysis of three coordination mechanisms. However, we 
consider it necessary in the future to develop more complete models that include other 
factors that may affect the outcome of the integration process for exploiting and 
exploring knowledge and may help to shed light on some of the darker aspects of 
acquisition management.
We believe that the climate prior to an acquisition may be a vital factor when 
deciding on the integration process for exploration and exploitation in acquisitions. The 
extent to which negotiations have developed and firm employees have been made aware 
of the process may determine the existence of a hostile atmosphere for transferring and 
creating knowledge, which would make the process of the integration even more 
difficult or, conversely, may generate a context that is conducive to encouraging this 
process. In the same way, the attitude of members of the acquiring and acquired firm 
after the acquisition will be determining factors for the atmosphere that reigns in the
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resulting firm, and this will depend largely on integration. In these cases, socialization 
can be decisive for creating an adequate social context for exploiting and exploring 
knowledge.
The style of integration is another aspect that would be interesting to address in 
íuture studies on the exploration and exploitation of knowledge in acquisitions. Some 
studies refer to this aspect as the choice of the balance of power and status. It reflects to 
what degree the integration process will be led by shared govemance made up of 
managers from both the acquired and acquiring firms, as well as the status of the 
acquired firm in the process. In such a case, the resulting team would be essential for 
ensuring information flows between the firms. Other studies regard the style of 
integration as being determined by whether integration processes are dominant or not. 
Dominant integration processes are those in which the way of doing things is imposed 
by the buyer; a fact that can have major repercussions on the transfer and creation of 
knowledge in acquisitions.
Lastly, we believe that it would be interesting to analyze the integration process 
in acquisitions for exploration and exploitation together so that direct relations can be 
established for these two constructs, in order for them to be approached from an 
ambidextrous perspective. Thus, answers could be provided to one of the buming 
questions in the current literature on firm management: the balance between exploration 
and knowledge exploitation.
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